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(preißfiur^ .
Sie ibeutfc£)e ©efcßäftswelt ift ßlößlirf) bon 

einer nerböfen Unruße burdrittert. Sn 
allgemeine SßreiSllettern, baS man als gang 
felbftberftänblid) anfaß, tjat fid) eine ?aufe 
eingefcßlid)en. Unb bie grage ob cs Wirtüd) 
nur eine Sßaufc ift ober ob mir bereits bor 
bem beginn beS UmfcßwungeS fielen, be-' 
fctjäfiigt augenblidtid) lebhaft bie Eemiiter. 
9tacß außen i)in fießtbar ift biefe Sßeränbcrung 
ber 93erßäitniffe babureß geworben, baß feit 
etwa SSJtitte 9Mtg bie großen Setailgefcßäfte 
in ben §außtftäbten teer finb. 9BefonberS in 
ben 3Barenßäufern ift bie beängftigenbe gülle 
ber Stäufererfcßeinungen einem flauen $efud) 
gewießen. girmen ber SusuSbraneße, bie eS 
im Söinter bis auf 300 000 M>. XageSlofung 
bradjten, iönnett jeßt beS abenbS nur nod) 
mit fnaßßer 9tot 3 000 M. gufammenreeßnen. 
Sie ©efdfäftsinßaber glaubten gunäd)ft, baß eS 
fid) ßier nur um einen gang öorübergeßenben 
Diüdgattg ßanbele, toeil baS Abflauen beS 
ÜSerfeßrS in ben Säben mit bem Staßß-Sßutfd) 
gufammenficl. ES feßien glaubßaft, baß bie 
SBefürcßtung weiterer innerer Unrußen bie 33e- 
bölferung gurüäßaltenb ftirnme. 9lber ber 
SaßHßutfcß erlebigte fid) fcßnell. Unb troß- 
bem wollten bie Käufer nicßit wieberfommen.

gaft alle großen ©efcßäfte ber Se- 
tatlbrancße finb m it Sägern angefüllt, 
bie riefige ©ummen reßräfentieren. Sa 
bis bor gang turpem niemanb einen ^3reiS- 
fturg für waßrfcßeittlicß ßielt, fo baeßte aud) 
feiner ber Stletnlaufleute daran, baS Slbftoßen 
feiner Sßaren burd) allmäßlidjeS §erabjeßett 
ber greife git erleicßtern. geber wiegte fid) 
in  ber Hoffnung, baß nad) ber Ueberwinbung

ber Staufunluft bie 2lbneßmer fd)on wieber 
erfd)einen würben. Eingelne befonberS in 
telligente ©efcßäftsinßaber berfueßten aller- 
bingS ben 9Jtarft gu fonbieren. ©o annon
cierte g. 93. einer ber erftert girmenträger bon 
^Berlin eine Uieiße wießtiger Slrtifet ber Xegtit- 
bratteße gu einem SßreiS, ber fieß erßebtieß 
unter feinem Eiutauf bewegte. Er teilte baS 
allerbiitgS in ben Slnnoncen nicßit mit, war 
er bod) ber 2lnficßt, baß ben gefcßäftS- 
fündigen .fjauSfrauett bie befonbere Söiiiigfeit 
ber 2ßare nießt berborgen bleiben tonnte. 
9iber obwoßi bie Annonce in ben erften Bei
tungen Berlins erfeßien, maeßte fieß feinerlei 
Staufanbrang bemerfbar. Sievmgeicßnenb ift 
ferner, baß naeß ©tiefein, bie infolge ber bil
ligeren Seberßreife augenblidlicß bis auf 
250 'M ßerabgefeßt worbeit finb, {einerlei be
fonbere SJtacßfrage ßerrfeßt, obwoßi ©tiefel 
gleicßer Qualität noeß bor furgem bis gu 
800 :M angeboten unb begaßlt worben finb.

@S fragt fieß; guuäcßft, Woßer biefe Burücf- 
ßaltung ber Käufer im Stleiuberfeßr fommt. 
Saß rein ßfßdjologifdjc ltrfad)en — Erwar
tung bon weiteren 9iüdgangeit, gureßt bor 
inneren Unrußen ober SleßnlicßeS — mit- 
fßreeßen, ift Daum anguneßmen. ES muß fid) 
um realere Satfacßen ßanbefn unb man 
braueßt ja eigentlid) gar nießt weit gu geßen, 
um folcße realen Satfadjen gu finden. 93ei 
bem augenblicflicßen Einnaßmeftanbarb ift bie 
93ebölferung tatfädjlicß nid)t meßr in ber Sage, 
in annäßernb fo großem SOtaße gu taufen, wie 
baS biSßer ber ga lt War. üiaeß wie bor Wirb 
biel ®elb für alles ausgegeben, WaS
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» n «  unb Printen unb »ielleicpt aud) baS 
©ergnügen Betrifft. Xie Xpeaterbireftoren 
flogen alierbingS bereits über ben ©efucp 
ber Raufer. Uiber in  ben SinoS, beren ©efud) 
feiner ©orbereitung bebarf unb beren 91 e» 
flame ben Uttentfcploffenen banernb auf ber 
©trape antodt, ift noch eine beängftigenbe 
gülte ber ©efudjer ju  fonftatieren. gär 
SebenSmittel werben aud) nod) alle greife 
bejaht, felbft für bie lupuriöfen. ®ie 9JZei>r=» 
Foften für ben notwendigen SebenSaufwanb, 
bie ©rpöpung ber ©rotpreife, bie ©erteuerung 
ber ©trafjenbapnfahrten ab forbieren nament» 
üd  ̂ für finberreidje Familien einen ganj 
aufjerorbentlicpett ©etrag »om ©infommen. 
®aju lommt, baß baS neue ©teuerjapr be
gonnen, pat, unb baß fiel) nun erft bie Saften 
bemerfbar machen, bie ber einjelite «Staate 
bürger ju  tragen »erpf lichtet ift. ®ie birefte 
©teuer bat für bie meiften bie unangenehme 
©igenfepaft, baff fie nad) ben ©rträgniffen 
beS »ergangenen gapreS auS ben ©imtabmen 
beS laufenben gapreS befahlt toerben mu&. 
Unangenehm ift baS beSpalb, meil nur 
toenige im Saufe beS gapreS für baS 
itächfte gapr bie ©bgabebeträge aud> ju» 
rüdlegen. ©S ift »iel üblicher, junädjft baS 
©elb aufjueffen unb hinterher fief) bann bie 
©orge ju  machen, toober man bie ©teuer» 
betröge nimmt. ®urcp bie ftarfe ©rpöpuug, 
bie gerabe im »origen gapre bie meiften ©in
fommen ber Arbeiter unb ©ngefteilten er
fahren haben, ift für »iele 9Jtitglieber biefer 
©olfSflaffen jum erften 5Diale bie ©teuer» 
Pflicht ju  einer ernften grage gemorbeit. ©ie 
haben ficber nicht baran gebadet, bie Steuern 
jurüäjulegen unb ihnen ift eS jept nun be- 
fonberS jum ©ewuptfein gekommen, bah: ihr 
anfepeinenb fo popeS ©infommen nicht bloß 
burd) bie popen greife illuforifcp gemacht, 
fonbern aud) »on ber anberen ©eite per burd) 
bie ©teuerfdjraube erheblich beeinträchtigt 
mirb. ®aS führt ju  boppelter U.ebertegung, 
¡nenn 2Mfd)e ober Reibung ober gar irgettb 
meld)e SuruSgegenftänbc neu befepafft toerben 
follen.

©S fragt fiep nun, wohin biefer guftanb 
führen mirb. ©S bridft fich immermehr bie 
Ueberjeugung ©ahn, bafj ein allgemeiner 
ißreisfturj unausbleiblich ift. Unb! biefer ©in- 
brud mirb baburcp »erftärft, bah in einjclnen 
©rtifeln auf bent ©rofjmarl't tatfächlid) aud) 
eine Xenbenj ber ^ßreiSfeniung fid) bemerfbar 
macht, ©parafteriffcifd) ift ja bod) ber lepte 
»ielbemerfte ©organg auf bent flaute- unb

SeberntarFt geWefen, auf bem fich heraus- 
ftellte, bah bie SSeltmarftpreife bereits bil
liger als bie fßreife in ®eutfdjlanb Waren 
unb wo bann nach bem berftänbigen 
©ingreifen beS 2Birtfd)aftSrateS, ber fich bem 
©erlangen nad) einem ©infuhrberbot miber- 
fehle, aud) tatfädjlicp ein erpeblidjer 9lüd» 
gang ber beutfepen greife eingetreten ift. Stuf 
anberen ©ebieten, bie für bie ©runbgeftaltung 
oer fßreife erheblich finb, fann man alierbingS 
»on einem ©üdgang noch nid>t fpreepen, fo 
fittb bie ©ifen» unb Soptenpreife in ber lebten 
Beit ja fogar noch erhöht ftatt ermäfjigt 
worben.

©ine befonbere Hoffnung mirb auf ben 
©üdgang ber frentbett ©Wcpfelfurfe gefept, bie 
eine ©efferung ber beutfehen ©afuta bedeuten. 
®iefe ©efferung ift alierbingS fel)r erheblich 
gemefen. ©nt djarafteriftifepften ift Wol)f, baf) 
ber ®ollar, ber noch bor gar nid>t alljulanger 
Beit m it über 100 M. bejaplt mürbe, heute 
um 60 Jk herum pendelt ®aju Fornmt, bah 
infolge ber inneren wirtfd)aftlid)en ©orgänge 
in granfreid) unb Ita lien  ber franjöfifdje 
graut unb bie Sire ohnehin an innerem SBert 
unb bamit auch an ©ergieidjSWert gegenüber 
ber SDiarf recht Wefentlicp eingebüßt haben.

©ber battbett eS fich benn hier um eine 
®auererfcpeinung? Um biefe grage ju  be
antworten, muff man fid) bie ©rüttbe für bie 
beutfehe ©alutabefferung einmal flarjumadjeu 
haben, ©erabe »or bem ^uppäßutfch hatte 
ber ShtrS ber SOiarf im ©uSlanb fid) ju  beffern 
begonnen, gtt ben erften S^app-Xagen folgte 
auf biefe ©efferung »on neuem ein ftarfer 
© turj. ©ber fepott mährenb ber ^app-Xage, 
jebenfatls fofort ttadf biefen, fd>lug bie ©tarf 
»on neuem eine fteigenbe SturSricptung ein. 
XaS mar burcpauS junächft nid)t baS 
Beichett eines neu ermad)ten ©ertrauenS 
ju  Xeutfdjlanb. Xiefe ©efferung entfprach 
oielntehr maßrfcßeittlicf) gerabe umgetehrt, 
bem junächft entfachten ftarfen SOiiß- 
trauen gegen bie beutfehe Sir ebit fähig feit, 
©amtliche ßödjer, burch bie ber ©trom ber 
auSlattbifchen Söare »orper nach Xeutfchlanb 
eingebrodjen mar, unb beren ©topfung ju 
nächft trop aller ©erfudhe nie ju  gelingen 
»ermoepte, waren plöplicp automatifdp »er- 
ftopft, benn feiner im ©uSlattb patte infolge 
beS ißutfcheS ©ertrauen, auf eigene gauft 
unb auf Sirebit ©iiter an beutfehe Saufleute 
ju  geben, mährenb umgefeprt bie beutfdpien 
©cpiieber bod) aud) bie ©erpialtniffe ju  
unfid>er anfapen, um ein © ififo ein» 
jugepen. Xie gotge biefeS ©bftoppenS beS 
ffiarenjujugeS mar natürlich ein ©infen ber 
©adpfrage nad) fremben ©aluten unb bamit 
eine Steigerung ber SQiarf, beren ©ngebot im 
©uSlanb junäepft loefettiliri) naepiief). gm
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SlnfcßXuß an Me fo beMngte SurSbeffcrung 
ttn itb e  nun natürlich eine große fReiije bon 
pfßdjologifeßen SKomentcn auSgetöft. 33e- 
faitntlidß berfaufen bie §auffier§ nid)*, fo* 
lange Me greife fteigen uitb bie SßaijfterS 
beden iß re ©ngagementS itid)t, fotange tote 
bie greife gurüdgeßen. CSrft im Slugenblid, 
n>o ber Umfcßmung gu fommen fd^eint, änbert 
ficß aud) Me (Sinnesart beS ©ßeEutanten 
ttad) bent alten SBörfenfpricßmort: „S e r erfte 
ißertuft ift ber befte." ©o ßaben benn alfo 
and) MeSmal nießt bloß biejenigen, Me im 
5luSlanb in SDtarE ä la  baisse fpefulierten, um» 
fangt ei d) gebedt, fonbern man barf maßt and) 
anneßmen, baß tnSbefonbere bie Oielen Keinen 
Seute, Me im ÜtuStanb bie 9ÄarE als beliebtes 
§auf|efi)efulationSobjeit anfaßen, jeßt fcßneil 
ttod) guEauften, um fid) für bie fritßbr 
erlittenen Sßerlufte gu entfcßäbigen. ©ang 
befonberS mefentlid) aber mar, baß ßlößlid) 
feßr erßeblicße SJtengen auSlanbifcßer Qoly 
lungSmittet in Seutfcßlanb angeboten mür
ben. ¡yd) ßabe früßer im $tutuS bereits ein
mal bargelegt, baß gu einem uicßt geringen 
Seil bie erßeblidje Stffereng gioifcßen Singebor 
unb Wacßfrage bei ber Sebifenfeftftellung an 
ben beutfcßen 23örfen auf bie Sebifenßam- 
fterei in Seutfcßlanb gurüdgufüßren ift. Siefe 
Sebifenßamfterer füßlten fid) jeßt natürlicß 
aucß enttäufcßt unb geängftigt unb Eamen mit 
ißrem 93efiß an ben SDtarft. ©erabe für bie 
WuSmertung ber ßfßißologifcßen Momente ift 
eS nun gtoeifelloS bon SSebeutung, baß auf 
ber einen ©eite bie ©infußrßemmung meiter 
bcfteßen bleibt, ja fogar nocß meßr EonfoIiMert 
ift, beim ingtoifcßen finb burcß bie Wußeu- 
ßanbelSEontrollen unb burcß internationale 
Slbmacßungen bie befcßäbigten ©teilen im 
beutfcßen©renggebiet fefter gefcßloffen morben, 
unb baß anbererfeitS an bie beutfcß-frangö* 
fifdjen 5BirtfcßaftSberßanblungen au Me be- 
oorfteßenbe Steife ber WeicßSminifter nad) 
©gaa unb an bie fommenbe 23rüffeler gi- 
nangEonfereng fid) Hoffnungen Enüßfeu, bie 
jebenfatlS ber ©ßciulation bie ©efaßr einer 
mciteren SBaiffcfpeMatioit in SOtarE im 2lugeu- 
blid reißt groß erfcßeinen taffen.

?lber fcßon in ben augenblidlicßen ©ßmß- 
tonten madßen fid) bocß aucß' geicßen beinert- 
bar, bie gegen bie Sauer bar feit beS äugen- 
btidlidjen guftanbeS fßrecßen. ^n  bemWugen- 
blid, mo mir enblidE) anfangen, unS bau 
©laatS toegen barum gu flimmern, baß 
beutfeße Söerte nießt inS WuSlaub oerfcßleubert 
merben, fängt eS gerabe an, gmeifelßaft 51t 
toerben, inmiemeit Seutfcßlanb i^nbuftrie unb 
Hanbei überßaußt nod> ergortfäßig bleibt. 
3 unäcßft ßatten beutfeße gabrifanten ober 
beutfeße Hanbler maßlloS altes inS SluStanb 
berEauft unb babei felbft nod) gu ©cßunb- 
greifen burcß bie enormen ®alutannterfcßiebc

oerMent. ©pater ßatten fie für ben ©jport 
3luffd)läge gemaeßt- ©rft fcßücßtern — bann 
um möglid)ft! Oiel in  bie eigene Safcße gu 
mirtfeßaften — immer millfürlicßer unb raff
gieriger. ©ineS fdßönen SageS aber mußten 
fie bie ©rfaßrung maeßen, baß btaußen auf 
ben SBeltmärften Me Sonfurreng fdjmieriger 
mürbe, unb baß feßließließ fogar einzelne 
frentbe Sauber bie beutfcßen Offerten unter
boten. Sie Sefferung ber beutfcßen Valuta 
maeßte ben ©jgorteuren einen feßo btden 
© trid j burd) Me Dtecßnung. Senn baburd) 
mürbe Me gange biSßertge QluSfußrfalEula- 
tiou über ben H®ufen gemorfen. Unb eS 
feßeint jeßt tatfäd)licß in einigen 2lrtite ln  be
reits fotoeit getotunten gu fein, baß baS 
beutfd)e 9lngebot baS teuerfte auf bem Sßett- 
ntarEt ift. SaS Eann uicßt oßne ©inmirfung 
auf bie beutfcßen ^luSfußrgiffern bleiben unb 
bamit auf bie ©efamtgeftaltung ber beitt- 
fdßen 3 af)iunÖgMlang. @S barf ferner uicßt 
nergeffen merben, baß gerabe bie außer- 
orbentltd) ftarfe Satutabiffereng mefentlicß ba- 
gu beigetragen ßatte, bie UluSlänber gu er
mutigen, maßlloS alles in Seutfd)- 
lanb giufammenguEaufen, mobureß uicßt uit- 
mefentlid) befonberS tm §!leinßanbel ber 
allgemeinen äöarengreiSerßößang ©orfd)ub 
geleiftet morben mar. Uiud) baS Steifen in 
Seutfißlanb mürbe burcß bie enorme ißermeß- 
rung ber Qaßlfraft beS auStänbifcßen ©etbeS 
für bie SluSlänber gu einem befonberS bil
ligen Siergnügett, morauf fieß bereits bie beut- 
fdjen ©otnmerfrifcßen, ittSbefonbere Me 23e 
fißer Oon Hotels unb tßenfionen, feßr ftarf 
gingerießtet ßatten. Sie ©ummen, bie bar- 
aus remitierten, mären aucß für bie ©eftal- 
tung ber beutfcßen ßaßtungSbitang bon nießt 
gu unterfcßdßenber Sebeutung getoefen.

3 u biefen ©rfeßmerungen ber H^itettung 
einer aEtiben 3 aßiungSbitang für Seutfcßp 
lattb Eommt nun ferner, baß auf bem interna
tionalen ©elbmarEt Me beränberten SiSEont- 
berßiättniffe in ben eingelnen Säubern itid)t 
oßtte SßirEung bleiben Eönnen. Sie beutfcßie 
9teid)SbanE ßält immer nocß auf einem StS- 
jEont bon 5 °/o. Sagegen ßat bie 23aitl bon 
granEretcß fcßon bor einiger 3 eit iß^cn SiS- 
lontfaß auf 60/0 erßößt, unb bie 23anE 
bon ©11 glaub ift jeßt fogar auf 7o/0 ge
gangen. SBenn aucß im Slttgenblid gmifeßen 
Seutfcßlanb unb ©ngtanb Eaunt mefentlicße 
bireEie .üxebitbegießuttgen befteßen bürften, fo 
muß baS 23eftrebeu ©nglanbS, bie fremben 
Staßitalien feftgußatten, um ben Slbftcom beS 
iäotbeS namentltcß nad) Wem $orE gu ßem- 
meit, bocß auf tnbireEtem 2Bege auf Me Ste- 
bitgemäßrung an Seutfcßlanb feitenS ber 
Weutraten unb aud) Wttterifa irgenbmie 
bon ©influß merben. SaS Eann gar 
uicßt oßne Wüdmirlüng auf Me beutfdje
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3ablungSbiiaug bleiben, bettn bie für Seutfd)» 
tanb notwenbigeit SieferungSfrebite werben 
öaburdj minbeftenS berteuert, bietieictjt fogar 
bollig unterbunben. ©oweit biefe Krebtte be» 
reitS feft gugefagt firib unb gewährt Werben, 
bürften gubem irgenbeine günftige © irfung 
auf bie 3ahiungSbitang famrt nod) auSüb cn. 
©ie fdjeinen im ©egenteil bis gu einem ge» 
miffen ©rabe fid) tu ber bisherigen Valuta- 
befferung auSgeWirft gu ijaben. Senn 
mau behauptet, baß baS befonbere gntereffe, 
jbaS bie ginangl'reife ber bereinigten ©taa» 
teu im Sauf cf) gegen f rangöfi) cE)e Sffeften für 
beutfd)e ©erte gegeigt fja^en, wefentlid) be» 
reit§ ber Vorbereitung auf bie an Seutfdj» 
fanb §u gebenben Krebite gebient habe.

© it  mtiffen unS affo Wo 1)1 barauf gefaßt 
machen, bah bie ©ufbefferung ber beutfdjen 
Valuta halb ihren Sohegunft erreicht haben 
wirb. ©ie fich bann bie Singe weiter ent» 
Wiaeln, baS hangt in erfter Sinie bollfo muten 
non ber weiteren ©eftaltung ber beutfchen 
3abiungSbilang ab. Senn eS ift unbebingt 
baran feftguhalten, baff ba» Nüdgrat ber Va» 
lutaentwidlung hoch immer bie ßahfungSbi» 
lang bleibt, unbefchabet beffen, bah bie 21uS» 
penbelung ber Vatutafurfe butd) eine gange 
Neiije bon hit)d>oiogiid)en Momenten mit 
bebingt wirb. ©ie nun biefe 3ahlungSbiiang 
in 3ufunft fid) gehalten Wirb, ift natürlich 
gang genau nid)t gu fwobhegeien. Nber man 
wirb gut tun, fich t)kx feinem Optimismus 
hiugrtgeben. Krebite finb feine ©efcheufe. ©te 
müffen gurüdgegahlt unb berginft werben, 
©enn man felbft annimmt, bah wegen ber 
Nüdgahlung Seutfd)lanb befonberS günftige 
Vebingungen gewahrt werben, fo werben bie 
3infen jebenfallS fofort mit recht erheblichen 
©ummen bie 3ahlungSbitang belaftett. gerner 
muß man bamit rechnen, bah gu Saften ber 
beutfchen 3ahtungSbilang auch erhebliche Ve 
träge aus ben griebenSbertragberpflichtungen 
gehen werben.

SS fomntt nun alles barauf an, wefdje 
Mengen beutfcher ©aren in  3ufunft auf bem 
%heetwege als Nbgahlung auf ben $affib» 
falbo ber ^anbelSbilang bon feiten Seutfdj» 
lanbS IjerauSgefchafft werben !ötuten, ©elbff 
wenn man ^infiä)tlich beS Neuaufbaues ber 
beutfchen ©irtfchaft fef)r guberjichtlich fein [oft» 
te, burch ben eine wirflidje Vermehrung ber 
beutfchen NrbeitSleiftung erft herbeiguführen 
Wäre, fo bürfte er hoch1, ba bisher fo gut Wie 
febe Vorbereitung bagu berfäumt ift, noch 
geraume 3eit in Nnfprud) nehmen. SS ift 
mithin bor ber §anb gar nicht baran gu 
benfen, bah bie beutfdje 3ai)iungSbiiang in 
abfehbarer 3 eit  fich wenigftenS einigermaßen 
auSgleicht unb infolgebeffen werben beun auch 
bie Sfjancen einer burchgreifenben Valuta» 
befferung feljr gering fein.

©entt man bem nach bieileicht auch nicht,
— WenigftenS bor läufig nicht .. m it einem
©turg ber beutfchen Valuta bis gur alten 
Xiefe gu rechnen braucht, fo wirb matt aber 
hoch bie augenblidliche ftarfe Vefferung nur 
als eine Spifobe anfeljen bürfen. Unb man 
muh, wenn man bie SiitWirfuttg ber Valuta» 
beränberung auf baS beutfdje ißreiSnibeau be» 
urteilen w ill, ftreng unterfcheiben gwifdjen 
bent Vugenblid unb ber 3 u ûrtft. gür ben 
Vitgettbiid fommt in Vetrad)t, bah a ll foidje 
Vrtifel, bereu ^ßreiS bom VuSlanb abhüngt, 
g. V. Seber, getoiffe Seg-tilftoffe, namentlid) 
aber auch ©eibe unter Srucfi gefegt firtb. 
Sagu gehören auch eingelne SebenSmittel, fo 
g. V. NetS, ber ftetS auf bem©eltmarft ftarf 
angeboten War, fich feboch für Seutfdjlanb 
früher felbft bei billigen ©uSlanbSofferten, 
früher wegen ber hohen Valuta, fich feljr hbd) 
umrechnete. SiefeNohftoffe unb bie aus ihnen 
gefertigten ©aren, ebenfo bie bom 21 uStaub 
angebotenen öcbenSmittel, finb heute inner» 
lieh ftarf entwertet. Sie Kaufleute, bie baöott 
grohe Säger angefammelt haben/ ftehen nun 
bor ber g-rage, ob fie biefe ©aren b illig ber» 
laufen, ober ob fie fie burchhalten fallen. 
Ser Kleinhanbel geigt bie Senbettg an ben 
greifen feftguhalten, ebenfo ein Seil beS ©roh5' 
hanbelS. Sr berfucht fid) m it allen SRitteln 
bem VttSberfauf gu wiberfeßen. Sr beleiht 
ober oerlauft ©ertfxtfnere, ja fogar ©d)tnucf» 
gegenffänbe, um feinen gahiuugStierhfiid). 
tungen ohne Verlauf feiner ©arenlager gu 
genügen. Singeine StohhattbelSfirnteit, bat» 
unter auch' folche Srohhönbler, bie gleich» 
gettig Setailliften finb, haben gleid)geitig aud) 
ihre Vanftrebite ftarl angeffamtt. SS fd)eint 
fogar, als ob fie bon ben ©ehflogenheiten 
ber testen gai)re, nur gegen bar gu berlaufen, 
bereits wieber in  erheblichem Umfange ab» 
weidfett. gebenfallS taucht ber SefchäftSWech» 
fei, ber bis bor furgem beinah böllig aus 
bem Verfehr berfchwunben War, wieber itt 
ftärferem SNahe als bisher auf. Db eS ben 
Kaufleuten gelingen wirb ihren pfUcm burch» 
guhalten, hängt nicht unwefentlid) bon bem 
Verhalten ber Vanlen ab. Vtan fpricfjt be» 
reitS bon Krebitlünbigungcn, bie gegenüber 
ein paar Verliner ©rohfirmen erfolgt feien, 
©enn auf biefe ©eife bie Vefiher namhafter 
Säger gu ©elbftefefution gegwungen Werben, 
fo ift ^reiSfturg fdjion in ber alternächften 
3eit ficher. Sr fann überh'auht nur bann ber» 
mieten werben, wenn bie Kaufteute fid), gu 
einem altmiähligen VuSüerfäuf unb bamit gu 
einem alimähligen §erabfehen ber greife 
entfchlieheu. SS fcheint ailerbingS, als ob 
bagu feine Neigung befiehl SS hofft eben 
jeher barauf, baß bie Nufbefferung ber beut» 
fdjen Valuta fich nicht fortfeßt. Sabei Wirb 
aber bergeffen, bap ein Seil ber Säger gum
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höpften ©taub ber auStänbifpeit ®ebifenfurfe 
eingetauft unb mithin ohne eri)ebticE>e Vertufte 
fotuiefo niemals gu realifieren fein wirb.

Sinn barf matt n ip t üergeffen, baff ber 
Stüctgang ber greife für geiriffe VebarfS* 
artifel, wie für Sleiber, © p ipe  unb Wäfpe, 
nid^t etwa fpon fefjr wefenttip bie innere Sauf* 
tra ft beS beutfpen (Selbes beftimmt. ©etbft 
bie hopften ©infommen bon Slrbeitern unb 
Stngeftetiten maren auf bie greife biefer Wa* 
ren gar n ip t eingeftelit. Vielmehr War ber 
SEtuf Don Sleiberftioffett, Wäfpeftoffen unb 
©tiefetn, für faft alte Slngeprigen biefer Sa* 
iegotie in eine ©fpäre gerücft, in ber früijer 
SusuSattifel unb- Juwelen f ip  bewegten, 
©ine fet)r wefentlipe ^reisrebuttion auf biefen 
(gebieten Wirb eS ben gröberen SOtaffen beS 
Volles überhaupt erft wieber möglip mapen, 
an bett Sauf f olper ©egenftänbe, wenn aup 
nop immer mit fOtafsv ga beuten, ©in ftarfer 
VreiSfturg auf biefen (gebieten Würbe alfo 
tx>ai)rfc£>einlic£) guuäcijft bie eine Wirtüng haben, 
bie betroffenen girmen ins gatliffement gu 
bringen, dagegen würbe eine ©efunbung ber 
allgemeinen Sauftraft nnb- bamit ber Volts* 
w irtfpa ft n ip t eintreten. ©ine fotcfje ©efun* 
bang tönnte man fiel) nur babon berfprepen, 
wenn in abfeparer Qeit m it einem wefent* 
Itpett üvürigattg aller greife gu rechnen fein 
würbe, $ür bie lebigltp im Qitlanb probu* 
gierten Slrtitel tarnt aber baoon faunt bie Sftebe 
fein, nnb eS ftep fogar gu befürpten, baff 
aup ber Senbeng gur ©enlung ber bon ber 
Valuta bebropen Strittet bie in SluSfipt fte= 
pnben Sohnerhöhungen Wieber entgegenwiw 
fett. Sie jefjt burpgeführte VefotbungSreform 
ber ^Beamten unb bie netten Verhanbluugeu 
über Snrifethöhuttgen ber Stngefteilten unb 
Arbeiter fpaffen wieber eine gufäfslipe Sauf* 
traft im Umfang bon bielen SJiiltiarben. Sa* 
burp ift eS n ip t unWapfpeinlipy _ baff ge* 
rabe im entfpeibenben Siugenbiict bie ißreiS* 
betoegung wieber eine Xenbeng nap oben be* 
fontmt. Sie weitere f^otge babon wäre bann, 
baff wieber binnen furger 3eit eine neue ©etbH 
entwertung ftp  bollgogen hätte, bie wieber 
neue Sopterljöbungen im befolge fjabett 
müpe.

$n  ber böltig freien Eapitaliftifpcn Wirt* 
fpa ft war ftetS ber Srap baS reinigenbe ©e* 
Witter, ber baS geftörte ©teipgewipt gWifpen 
Vrobuftiort unbSonfum unb gwifpen greifen 
unb Söhnen wieberprftellte. Qm ©runbe ge* 
nommett war biefer Srap nur eine ber$l)afen 
in bem9iingen um bie Umgeftgltung ber fReal* 
löhne, bon ber bie Sauftraft unb' Stuf mp me* 
fähigfeit ber fDiaffen ab hängt. Siefcs Stiugen 
boltgiep f ip  aup jejgt Wieber. 9t ur unter fep  
abnormen Verhättniffen. Senn ber Srap 
Wirb- aller SöapipeinlipEeit nap blof itt ben 
bom SluSlanb abhängigen Slrtifetn eintreten 
tonnen, unb oup nur bort ift er imftanbe, baS

Warenangebot wefentlip gu bermepen. Qn 
ber beutfpen ©igenftrobuftion aber, auf bie 
e§ in ber pauptfape anfommt, namentlip 
aup bei ben ©rgeugniffen ber öanbwirtfpaft, 
bleibt ba§ Angebot nap Wie bor weit Ijinter 
ber attenge gurüct, bie gur Seftiebigung felbft 
nur be» normalen ®erbraupe§ notwenbig iff. 
¿ier gibt eS nur gwei aJtöglipfeiten, ben Peat* 
loljn gu erhöhen. Ser eine Weg ift ber je^t 
üblipe ber bauernbett aiufbefferung be§ Tco« 
minallohneS. tie fe r Weg hat b ip e t öagu ge* 
führt, bah bie greife fofort weiter fteigen, 
unb bah, ba bie Warenmenge fonftant bleibt, 
fofort neue Solperhöhungen uotwenbig wa* 
ren. ©ine wettere © tape biefeS WegeS War 
ein atotenumlauf ber PeipSbant üon 46,23 
ajttüiarben unb ein Umlauf bon Patlel):ts* 
iaffenfpetnen bon 13,5 aJUUiarben, alfo ein 
©efamthahiergelbnmlauf bon beinahe 60 SJtil* 
liarben. Sleibt man bei ber bisherigen Ste* 
thobe, fo fpeint eine Weitere Vermehrung beS 
Umlaufs bon Pabiergelb unauSbteiblip. Ser 
gweite Weg, ber ber eingige ift, ber gur 
©efunbung' führen fann, geht über bie 
Vermehrung ber ©üterfwobuftion, bte allein 
eine bauernbe ^reiSfentüng unb batnit 
jene Verbefferung beS IReatlohneS herbei* 
führen tönnte, bie enbtip einen gefunben 
Sfbbau ber hohen atotninailöhne unb ba* 
mit aup einen Slbbau ber ipahtergetbwirt» 
fpa ft ermöglipen würbe. 91 ber eine fotpe 
Vermehrung ber nationalen ©üterprobuftion 
ift eben nur mögtip, burp einen boltfommen 
hlanmahigen Stufbau ber beutfpen W irtfpaft 
Wie er im plutuS in ©eftalt ber ßufammem 
(faffung alter beutfpen ©ewerbe gu fip  fefbft 
oerwattenben WirtfpaftS* unb ©tenertörhern 
immer geforbert Warben ift.

Sa ber fetbfttätige Stegulator, ber frühe* 
reu rein tafntatiftifpen, internatiouat oerftop* 
tenen Wettwirtfpaft — ber Srap — bis gu 
einem wefentlipen ©rabe jetgt auSgefptoffen 
ift, fo bleibt unS auS ben augenblictlipen Ver* 
hättniffen nur entweber ber StuSweg gur pan* 
mühtgen Organifation ber W irtfpa ft gum 
¿Wecte ber Hebung ber ©üterfirobuftion ober 
gum VotfpeWiSmuS, ber bie oöllige 3erftörung 
fetbft beS 9ßai)tnenbauS ber beutfpen Volts* 
w irtfpa ft bebeutet. Senn ba§ weitere ©teigen 
ber Vauierflut, baS Slttfpwelien ber Stommai* 
löhne, bie Slufblähung aller greife unb bte 
baburp herbeigeführte bauernbe ©elbentwer* 
tung führt biefelben Wirtungen herbei, Wie 
fie ber blutige Serror in IRuhianb fpu f: bie 
©rüroüriation alter Sniturfpipten. ©ie be* 
beutet w irtfpa fttip  unb tulturelt ftatt ber 
üerftänbigen Umformung unb ©üotution bte 
gtebotution, bie bolltommett jebe W irtfpaft 
in ©rümnter reihen muh- Sie g u rp t üor 
bent „©ogiatiSmuS" unb bte baburp bebingte 
^rofxtganba ber freien W irtfpa ft bringt fo 
baS ©|aoS beS 5BotfpewiSmuS.
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(PfteberßerffeffungßPgpoipeften.
S3ou Hebert H6olpb=©har[ottenburg.

S ie 3 rage 5er rücfftäubigen gaudreparaturen, 
finbet trotj bed bebrohlid>ett ©baratterd, ben fic für 
hie getarnte SDobnungdtoirtfcbaft getoinnt, ein raerf« 
toürbtg fcbi»a<bed öffentliche^ ©d>o. Obtoofd 5er be» 
ginnenbe Skrfatt her bauten Oor alter ‘Singen ge» 
febiebt, toerben bodj feinertei Slnf talt eit getroffen, 
um ihn aufsubalten ober bie “SDiberftänbe ju  be» 
fettigen, bie bem enigegenfteben, ja auch nur ben 
bödift bertoorrenen Satfacb enbeftanb ju  Raren.

3m Kriege finb tau nt nemtendtoerte ©rneue* 
vungdarbeiten an ben Rauten audgeführt toorben, 
feit bent Reginn ber Rauftofftnappbeit unb ber 
baraud fotgenben S5radfieigerung hat jebe Erneue« 
rnngdtätigfeit aufgehört. Sad toertOotte SRateriat 
ber Rauten bericht eifst infolge ber untertaffenen 
Schabendaudbefferungen m it toachfenber Refchteuni» 
gung. Sa3u aber toirb bie Stuf nähme ber SDieber» 
herftetlungdarbeiten m it jebem Sage toeiterer ©elb» 
enttoertung audfichtdlofer. S ie  pribaten (Eigentümer 
haben ben ‘Reparaturenanteil, ben bie SRieten ent* 
halten, nicht angefammelf, fonbem — oft tooht atd 
Studgteich ber iiriegdaudfälle — oerbraucht, ober fie 
haben burch Rerfauf bed fjaufcd biefe St nt eite ju  
©etoinnen gemacht. “Sie §audbefiher berfügen heute 
mcift nicht über bie SRittet, um bie aufgetaufenen 
'Reparaturen and> nur 311 fjmebendpretfen, gefdjtoeige 
benn ¿.u heutigen ßoften audführen 3U taffen, ©efett» 
fchaften unb ©enoffenfehaften finb atd (Eigentümer 
niih t Oiet beffer geftettt, auch fie haben fetten bie 
regelmäßige Rücflagenbitbung fü r bie (Erneuerungen 
burchführen Tonnen, unb bie toenigen, bie über einen 
aufgefüllten Sammetftocf berfügen, fehen [ich hoch 
auf.crftanbe, and ihm auch nur bie nottuenbtgften 
Slrbeiten 3a heutigen 3ehnfachen greifen herftetlen 
3U Taffen. Ser 'Raubbau am §audbeftanbe, ber bid 
bahin atd ein Sludttahmeguftanb ftillfd>toeigcnb tnu» 
genommen tourbe, toirb ju r  Reget ber nächften 3 ahr° 
¿ehnte, berRerfatt Ootltommen toerben, unb b ieR ftid jt 
3ur (Erhaltung toertboltfter Sauergüter ber SDirt» 
fcl>aft im ©etoiffen aller beteiligten mehr unb mehr 
oerbtaffen. ©d ift T>öd)ftc 3 eit, ben Studio eg aud 
einer ©aefgaffe 3U fud>en, bie im Sumpfe bed laisser 
passer enbet.

S ie S ituation ift atterbingd reichlich berioorreit. 
S ie fjaudbefitjer rufen m it Red>t nach fjttfe, uur 
ba& fie alted Ejeü in einer möglichftcn Steigerung 
ber SRieten fehen, unb am tiebften ben gaiyen. Stuf* 
toanb fü r rücfftäitbigc “Reparaturen bereitd in  einer 
3 ahrcdmiete erftattet toiffen möchten. S ie SRicter 
tochren fid j nicht minber berechtigt, fie forbern, 
ber Ejaudtoirt fotte bie ©meuerungdarbeiten aud 
ber ‘Reparaturquote leiften, bie er toahrenb ber Ruh&- 
je it ber Slrbeiten in ber SRiete bauernb empfangerf 
habe, aber fie oer|d>ließen ficf> babei ber Satfachd 
ber enormen Steigerung be» ‘greife.

3 » einer gefetjltdgeu “Regelung if t  ed bisher 
nicht getommen, toenn auch im §öchftmietengefetj 
bie 3 rage fü r S3reufjeu geftreift unb burch eine recht 
un3utängtiche unb überbied anfechtbare SRaßnahme 
oerfucht toorben ift, bie Reparaturennot toenigftewS 
3u tinbern. ©d b illig t bem ©igentümer einen 
“Reparaturcn3ufd>iag 31t aber nur, toenn “Reparaturen 
in entfpred>enbem Umfange audgeführt toorben ftnb. 
‘Sah biefe Reftimtnung getoih nicht geeignet ift, bie 
tjaudbcfitjcr and ihrer allmählich getoonnenen 
Ccthargie auf3umuntem nnb fie 3U irgcnbtoetdqen 
©meuerungdarbeiten su oeranlaffen, leuchtet ein; 
fein fjausbefther toirb bie ltnbequemtid)feit offener 
“Red>nungdlegung auf flöh nehmen, toenn ed ihm 
freifteht, ftatt beffen auch toeiterhm bie Ejättbe tm 
©chohe ruhen 3U taffen unb auf Rerfauf 31t fpefn» 
lieren, toad jetjt, tote bad enorme Stnfd)toeiten bei 
©>r 11 ttbftüddoeräußerungen 3eigt, ein mühetofed ©e* 
fchäft bebeutet.

S ie Porfichtige Slrt, in  ber bie Reparaturen* 
frage in  biefetn ©efetje angegriffen toirb, ertlärt 
fich aud bem Rebeitfen, bah allgemeine SRieten» 
erhöhungen 3ugunften ber Rcparaturennachhotunge« 
311 einer ©runbtoertfteigcrung führen, unb bah fic 
feine ©arantie fü r bie Sludführung ber nottoenbigen 
Slrbeiten, tooht aber einen ftarfen St n reiß bieteqt, 
ben SRet>rtoert eheftend 3U realifiereu unb bie Slb» 
fidht ber SRicteufteigerung jugunften eigenfüdjttgef 
Rcretcherung- 3U bunhfreu3cn. Ser Söunfd) ber 
gaudbefi^er, ben gan3en Sluftoaub burd) SRieten» 
erhöhungen 311 beefeu, gibt biefem Rebenfen immer» 
hin eine Rercd>tigung. Silber gcrabe batnm burfte 
ber im ©cfct>e eingefchtagene SO cg nicht erft be» 
gangen toerben, auch toenn bad m it fo borfkhttgen 
Schritten gefdjah- Senn cd bringt bad S3rä3ebcu,v 
ben einmaligen Studgaben eine Söirfung auf bie 
SRietenhöhe etu3uräumen, troh alter Riegel, bte «0 
fetber Dorfchiebt.

©d ift eben eine grunbfätetid) falfche toirtfehaft“ 
liehe ©inftettung, bie ben aud fünf 3ahren rü<f« 
ftäubigeu Reparaturen gtci<h ben forttaufenben ben 
©haraftcr ftetiger Studgaben 3umtht, »ielmehr finb 
biefe Oon jenen ftreug 3U trennen unb atd eine 
einmalige itapitaldanlagc 311 bctrad>tcn, bereu £jer» 
gäbe ber ©rtüchtigung ber Stautoerfe, atfo fo3ufagen 
ber Retricbdmittet bient unb bem toirtfd>aftlichei« 
Vorgänge gleichfommt, ber bei einem 3nbuftrte» 
unternehmen eintritt, bad feine SRafdjinen erneuert, 
ober einem SJerfchrduntcruehmen, bad feinen SDagen» 
parf crgän3t. SOeber biefed toirb aud ben “Streifen 
feiner ©r3eugniffe, noch jened aud ben Sarifen bie 
SlnfdKtffungdfoften 3U getotnnen trachten, beibe 
toerben ftih oiclmehr einer Slnteihe bebienen, alf» 
eine Rapitaldaufnahme fü r bie SOieberertM>tiguitg( 
ihre« ¿urücfgebliebenen betriebe 3U erlangen Juchen. 
Rieht anbei* fottt« bte g-raa« ber rüdftänbiaeri
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hduferreparoturen ijcute ju  betragen fein, ©er 
haudbcfiß bebarf bet Rmlethe. ©ic Rnlcihc bed 
haudbefißed ift bie hhbotheF. 3nfolgebeffcn mirb ed 
tiöttg fern, bem rcparaturbebürftigen fjaudbcfißc bcii 
Rcatfrcbitmarft für unFünbbare, tilgungdpflichtige 
unb befindliche RJieberherftetlunghbPolheFen 3 u 
eröffnen; ¡ober — angefihtd ber hohem Rerfhulbung 
bed haudbefißed — tooßl richtiger gejagt, ben (Selb« 
marFt für foI<f>e 3 ü>ccFbartchcn ju  geminnen. Reit 
anberen RSorten: ben Sirebitanftalten, bie biefe 
RUttel hersugeben hätten, muß bie ©efahrtofigFeii 
ihrer Einlagen gefiebert merben. ©d fehlt jeboci), 
rncil bie beftebenbe Rerfhulbung befaiuttiiel) fci>on 
im ffricbcn, allgemein eine taum überfhreiitbars 
©rense erreicht hatte, fdjion bie erfte Roraudfeßung, 
bie ©cclung für naebftebenben itrebit, fotange jeben« 
falld, als bie 5ricbendmertbemeffung beibebalten 
mirb. RraFttfh ift biefe aber burch bie RäirFung ber 
©etbenttoertung auf bie ©tauergüter überholt; eine 
bauernbe RJerterhöhung ber Rautoerte ift tatfäd)(td) 
eingetreten. ©ie ©eefungdgrense muß alfo ent« 
fprecbenb ertoeitert merben, tead bnrd) ein gefcß« 
ticbeg RnerFenntnid biefed §öhermerted 3U gefd>ef)cn 
batte, ©abei toäre ber ©etegerheit 311 unprobuFtiöer 
Rerfchulhung anftette ber proibuFtiben innerhalb ber 
neuen ©rense leicht oorjubeugen.

(Retnte ber
3m 1. £>eft bed 114. 18anbe8 ber „ © o n r a b »  

icben S o b e b ü c h e r  f ü r  R a t i o n a l 5 Fono« 
m i e  u n b  © t a i i f t i f “ befpricht RX © t i e b a «
'  e t p 3 i  g

bie 3ufuuft bed beutfhe« RSlrtfchaftölcbend.
3 bm erfebeinen alte mirlfd>aftlid>eu Rlaßnahntem 
nadj ber Resolution unfad)lid>, fhäbtih, bem 
ROtebcrauf bau hinberlid>. Utopie fei ed, auf iuter« 
nationale ROirtfhaftdbtlfe 3« hoffen, ©i.e ©ostalb 
Uerungidgefeßgebung betrad>tet er nicht ald probuF« 
tiondförbernbe Richtlinie neuer ROirtfd;aftdp01itijF, 
iotibern ald »erfehtte RTaßnalhtoe ber unter fo3iaIifrt= 
ichem RarteibrucF ftebenben Regierung 3ur Rn baß* 
nung einer Rßirtfdfaftdrcform, bie ben ©ernenn ber 
ilrbc it reftlod ben Rrbeitenben ¿uführen foli. ilcincd« 
megd mürbe ber Jlonfunt burch irgenbmelhe gemein« 
mirtfdhafttichen Säten Rorteile ertoarten Fönnen. 3  m 
beftcu 3 aII fei eine Rbfhtoähung ber übergroßen 
©eminne, 3. R. ber prbaten R ergib erFdbcfißcr unb 
bamit eine fd>toad)C Rudglcidjatng atl3U erheblicher 
©inr.ommendunterfd)icbe 3U ertoarten. Sn ber fUüItc 
ber einfehneibenbett m irtfhafttiheu ©efeße, bie bie 
Rationalbcrfammtung criaffen höbe, fehle bad mich- 
tigfte, bie Rrbeitdpfliht-Rerorbriuug. OTtit großer 
»Schärfe toenbet er fid) gegen bie iin Ijanbei abfoiut 
oorbcrrfchenben pribatmirtfhaftlihen ‘Regungen. 
Unter Rctonung ber unbeftreitbaren Rotmenbigfeit 
bed hanbetd toeift er barauf hm, baß feinedtoegd bie 
gepriefene freie ttonfurrenj bad ftonfumentenintereff« 
an niebriger 'Preidgeftattung gemährt habe, ©urch 
«in« maßtofe 3erfpUt|erung bed Äleinbanbeld, burch

©ic fo gcfchaffene ©eefung böte 3toar noch Feine 
©ernähr; erft 3uberläffige ©id>erftetlung Faun bie 
gelbgehenben Snftitutc ber «Begebung bau ROieber* 
herftetlungdFrebiten geneigt madjen. ©a3U aber taffen 
f ih  bie Rlietfteigeruugen heransiehen, bie 3ur Rer« 
jin fung unb Silgnng ber 3medanteihen Oorgefd>riebcH 
merben müffen. ©urch unanfechtbare unb Feiner 
RollftrccFung 3ugängtid>e Rerpfänbnng biefer SHIieten« 
3ufd)iiäge märe Rm ortifation unb Rersinfung beS 
hergegebeneu iiap ita ld  bauerub 3a gemährleiften. 
©ddicßiid) fottten, um eine Sontrolie ber 3mccfent« 
fpred>eubeu Rermcnbung ber ©elber 3U ermögtichen, 
biefe mie Raugelb beljanbelt unb ratentoeife, bem 
Sortfchritt ber Rrbeit cntfprcchenb, hergegeben 
merben.

©emiß Faun, ed fid) hier nur um eine Ueber« 
gaitgdmaßnahmc hanbelu auf bem R3ege ju r  enb« 
gültigen Reugeftattung ber ReatFrebitoerhältniffe 
unb ber gefamten RSohmutgd« unb Rautenmirtfchaft. 
3 ü r  fic mag fpred>eit, baß fie auf bem Räcge liegt, 
ber biefer ©ntmidtung oorgescidtuct ift; fie mirb 
Fein hinbernid fpäterer Regelungen fein, benn bad 
RnerFettninid bed allgemeinen fjöbermerted ber 
«BautoerFe ift nu r eine g=rage ber 3eit unb fa ll bie 
Quelle ber ©efunbung fü r bie beut)d>e RJobu* unb 
Rautoirtfchaft merben.

%ät[c§nften.
ftarfe ©pefenüberbürbung bed ©ngrodhanbeld m it 
feinen f ie l 31t umfangreichen Rropagattba», Offerten« 
unb Rcifeorganifationeu merbe eine oiel 3U hohe 
©pannung 3mifd>en bem Rrcife bed ©rsettgerd unb 
bemjentgen, ben ber Rerbraucher 3ahlen muß, her« 
beigeführt. 3 ur Stontrollc bed Rußenhanbcld unb 
Rreidübertoadhung bed gntportd empfiehlt er bie 
©d>affung eined Rertcilungdminifteriumd, bad 311 
ermitteln hätte, mad in  audreichenber Rtcnge im 
Snlanbe burdh bie eigene RrobuFtion an Rcbarf 
gebeeft merben Faun, um bantewh © in fuhr unb Rud» 
führ unter ooltdrnirtfchaftlidjem ©cfid>tdpunFt Icitenb 
3U beeinftuffen. Ob mirtfdhattdregelnbe 3cntrale Rer« 
teilungdinftansen, internationale ©inFaufdfbubiFate in 
Rcrbinbung m it intänbifchen Rerteilungdgefellfchaf« 
ten bie 3 uFunftdform bed §anbeld barftellen, erfd>eint 
ihm angefihtS ber Rlißcrfolge ber größten 3ahl ber 
^riegdgefetlfchaften 3meifelhaft. Snt RlarFenartivel 
ficht er einen döec ber Rerehrlid>ung ber Rro» 
buFtion unb bed tjanbcld. ©er RTarFenartiFet Fanu 
fidh nur hatten hei gleichbteibenber Qualität unb 
unter Rnmenbung eined einheitlichen RbfaßpreifcS, 
ber eine fefte R inbung bed Jlteinhanbetd an einen 
nicht überfpannten Rußen m it f ih  bringt. — 
R3. 3  i m m e r  m a n n  befprih t in  ber „R a  nF“ , 
3. heft, 1920

bie R e fha ffuns  inbuftrie llen  Äapita ld
im Rnfdjluß an bie © enifhrift bed Unterftaatd» 
fefretärd h ir fh  (fteh« „^ tu tu d “ ©. 81 ff.). 2>er Rer« 
faffer Fritifiert, baß h ir fh  3U toenig auf bie ©runb« 
lagt ber ‘¡Probleme, indbefonbere auf bie SBodbebrn-
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gungen heg Baluiüfiurgcg eingegangen ift, ©er :B3ert» 
kbtottnb ber b e u lte n  B ta r f <barafterifieri bag ltn= 
o er mögen ©eutfd>lanbg, bie © in fübr m it inlänbtfchen 
©rgeugniffen 31t begabten, nicf)t cttoa, toeil 3U toenig 
im J3tif<tn&c crgcugt toirb, fonbern tu eil ber in» 
länbifdjc SXoufum toeü über bag ihm unter ben 
jektgen Berhältuiffcn geffattete B ta jj berbraucht, toogu 
er bic B ü tte l au3 bem unauf5örlici>en Baubeiten 
ber Botenpreffe ¿ic^t. ©amit im  Sttfammcnbang 
ftebt ber 3toiefpalt gtoifeben pribattoirtfchaftlicher unb 
ooifgtoirifcbaftiicbcr Ättpitalbilbung. ©tc Breig» 
fteigerung aller ©rgeugniffe geht toeit fd>neller bor 
ftcf> atg bie Steigerung ber in  ihnen ftectenben ©elbft» 
foften. <£ri0ebltc5»c ©etotnue toerben ergieit. ©iefe 
toenben fich aber bem Stonfum bon ßujugtoaren 
311, bienen ber Borratgbitbung, flüchten in  beftehenbe 
Einlagen ober gar ins Buglaitb — bor allem aber 
hefigen fie eine aufjerorbentließe Scheu bor neuer 
gcrtoerbltdjer B tt läge. ©aburtf) fehlen ber Snbuftric 
bie nottoenbigen Biefenmittel 311t ©rhöhung ber Be» 
triebgfapitalien. B u n  gehe bie ©euffchrift bau 
£)irfd> böttig an ber Jrage borbei, big 3U toeldjem 
©rabe heute noch bie beutfd>en Bauten in  ber ßage 
feien, ben aufjerorb entliehen Bebarf ber Subujtrie 
3U befrtebigen. B o r bem Kriege fei eg ihnen reftloS 
gelungen. Bttd> heute berfügen fie über fehr erheb» 
liehe Summen, bie fie 3ur Verfügung ftellen föttnen. 
©aran htubere fie n u r bie Befd>ränfitng ihrer Be« 
toegunggfreiheit, bie ba^u führt, bah int gleichen 
Biajje, toie ber Suflutj an laufenben B ü tte ln  ber 
©epofiten 3unimmt, auch ber B b flu fj au bic Beichg» 
faffe unb bie ©taatSifaffen fteigt. Simmermann hebt 
befonberg herbor, bah bie ©euffchrift £jirfd>g bie 
Beanttoortung ber Sauge bermeibe, ob eg möglich 
ift, bie ■'Bauten bom ©taatgänfpruch toeitgehenb 31t 
löfen unb bamü bte in ber Snbuftrie nottoenbigen 
B ü tte l frei 311 haben, Jjier liege ber B itgelpuuft 
beg böltgtbirtfchaftlichcu Stapitalmangelg, ber über« 
ton üben toerben tarnt, toenn enbticb bureb eine griinb« 
liehe 5inan3reinigung im Beid> unb in  ben eingel» 
uen ©taaten bie ©runblage fü r eine neue gefunbe 
fyinangbotitif gelegt toirb. BOenn man ben kanten 
bte praftifebe Btögtichfeit toiebergebe, ihren cigent» 
liehen ‘Aufgaben 31t bienen, toenn man bie Bergünfti» 
gungen, bie an Sicherheiten ufto. bem ttu»iänbifd>en 
dtapital nach ber fjirfebfeben ©enffebrift gefchaffen

toerben müffett, bem ittlattbifchen Kapital auch ¿u« 
erfennt, fo toirb bie Stuangmtferc ber gnbuftric  min 
beutfehem ©elb übertounben toerben fönnen. — 
B t b e r t  £j ap  11 beröffentUchte im Saffefcpen „ B l i 
ch i  b f ü r  © 0 3 i a l t o i f f e n f c h a f t  u n b  © 0 «  
g i a t p o l i t i f “  £?oft 1 beg 46. Banbeg eilten Bei* 
trag 3ur S h e o r t e  beg  B a  n f g  e f d)ä f t g ;
©er ©egenftanb be§ ©elb* unb Äopttalm artteg in  

ber ntobernen <2ßirtfd)aft.
© r fommt habet 3U beati ©rgebutg, baff bie gdthgfei* 
ber Bauten, bic ülngebotfeite auf ben Brcbitmäiftcn 
31t bergröfjcrn, 3toar burcf) getoiffe pribattoirtfehaft* 
liehe BüdEfidhteu gemäßigt, im  übrigen aber grunb- 
fählieh uubefchränft fei. Scher itrebiterpanfion ohne 
Büdfichtnahme auf ba.§ Borhanbenfein bon fe rt ig *  
probufteu in  ber Boifgtoirtfchaft toohtte 3toar einer* 
feitS eine preigfteigernbe Senben3 inne; eg tönne 
aber nicht geleugnet toerben, bah anbererfeitg and» 
ihre probuftionganregenbe unb1 ben bolfgtoirtfehaft* 
liehen ©üterftrom bertiefenbe unb berftärfenbe B 3ir« 
fitttg nicht nnberüctfi.chtigt gelaffen toerben barf. Bug 
biefer ©rtenntnig herattg lehnt her Berfaffer eine 
toiffeufchaftiichc Beanttoortung: ber 3 ruge, ob bie 
Strebiterpattfionsmöglichfcit, bie bie Bauten befihen, 
001t Borte il ift ober nicht, ab. ©arüber, ob eine 
größere ©efamtprobuftion m it einer firpropriierung 
ber ©etbbefitj,er erlauft toerben bürfe, tonne nur 
bon beftimmten augertoirtfd>aftlicheu ©efidjtgpuuften 
aug ein Xlrteil abgegeben toerben, toomit bag theo= 
retifd>e Broblem 3um politifd>en Brobletn toirb, 
g  r  n ft g  cf ft e i ti beröffentlieht im 12. §eft ber 
„3  e i t f e h r i f t  f ü r  §  a n b e 1 s to i  f f e n f cf> a ft 
u n b  t j a  n b c l g p r a  r i g“ Borfd)lägc fü r ben
Bugbau ber ©efefiäifgaufftcbt ju r  Befämpfung ber 

gefchäftlid)en U n lau te rfe it.
g r  legt einen ©efehenttourf bor, ber bei jeher 
tjanbelgfammer bie grrichtung bon hanbelgämtem 
borfieht, bie gegen bie ihnen befannt toerbenben 
Jä lle  fchäbigenber gefchüftlicher Unlauierfeit ober 
grober gefch«ftlid>er C eicfjit f  ert i g Feit eingufdjreiteu
haben, ©rfdjeint nach P rü fung  ber Sachlage eine 
BJarnung nid)t augreiehenb, fo hat bag tjanbelgami 
3ttm Schuhe ber ©laubiger über ben Betreffenbcn 
bie ©icherunggaufficht 3u berhüngen unb ben in  
Srage fommenbeti Betrieb unter ßeitung etneg 
©icherunggauffeherg 31t ftellen. E. M.

(Hepwe her (preffe.
©ie Halbheit ber BJittfchaflgregelungeit, bie bag 

Betehgibirtidhaftgininifterium auf berfehiebenen ©e= 
bieten bornimmt, beleuchtet eine im  „ B e r l i n e r  
B ö r f e n * g o u r i e r “ (18. B p r it)  toiebergegebene 
S u f^ r if t  über

bie Siegelung ber ©eertoirtfehaft.
©ag BeiehStbirtfehaftgintniflertum hat fieh bei feinem 
gn ttou rf fü r eine Berorbnuug über bie Bcgelung 
ber Seertoirtfdhaft bon bem ©ebanfen leiten laffeit, 
bah ben auf bem $ecrmarft eingeriffenen Btihftän*

ben burd) behörbtieheu E ingriff ein gäbe gemacht 
toerben müffe, bafj aber anbererfeitg ber Bugtoirfung 
ber toirtfehaftlich tätigen Kräfte mögliehft großer 
freier Spielraum getoährt toerben folie. Bug her 
Berbinbung biefer belben Stele ift; ein gnttourf 
herauggefommen, ber 3al)lrctd>e grtfteipjeit m it Ber* 
uid)tung bebroht. B ig  Buggauggpunft fü r alle tocU 
deren Bcgulierungen auf beut ‘Seermarlt m ü|tc bic 
Betoirlfchaftung heg Bohftoffeg bienen, alfo heg Bob» 
teerg. ©g genügt nid)t eine Beftimmung, bajj her
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Vobteer lebiglidb an bie beftimmten Seftillaiionen 
geliefert Werben barf, wenn nicht gleichartig eine 
^retggrcnäe nach oben feftgefeßt wirb, ©runbfäßlich 
wäre nid)t »on einer teil Weifen ©rfaffung; beg Seer» 
probufteg, fonbern »on einer »ötligen ©rfaffuttg, beg 
«obtecreg aug^ugeben, gteidf>gütiig, ob fid> biefe 31t» 
näd>ft nur auf bie ‘tßreiggeftaitung ober auf gäng* 
Hebe VeWirtfcbaftung erftreette. ©ine foidje weiter« 
reidbenbe VeWirtfcbaftung Würbe bann Wenigfteng 
©ewäbr geben, baff ber Seer uttb bie Seerprobufte 
in  »olfgwirtfdjaftlid) richtiger V>eife Verwcubung 
finbeti. Sa an3itnei)nxcn ijt, baß bie ©cwiunuug »ou 
«raunfoblen» unb ingbefonbere ©eneratorteer eine 
enorme Steigerung erfahren wirb, wogegen bie ©r= 
3eugung »on ©agwcrfgteer forigeje^.t 3urücfgeht, fo 
tft eg nid>t 311 »erfteben, baß nad) beut ©ntwurf 
VraunFoblen« unb ©eneratorteer unb Seerer3eug= 
niffe nidbt bewirtschaftet werben folten. Auch bag 
muß, geforbert Werben. -Die Verteilung beg «obteerg 
an bie in  ¡Jrage fommenben Stellen müßte nad) 
einem beftimmten noch fefeitfe^enben Schlüffel er« 
folgen, bei bem nur bie beftimmten Abnehmer alg 
be3nggberedbtigt für «obteer anerlannt Werben. A u f 
biefe « 3eife liege fid> Wob! and) ben berechtigten 
« 3ünfd)cn ber Sacbpappeninbnftrie «cdjnung tragen, 
bie babin 3ufammen3ufaffen finb, baff ber Vebarf 
ber Sacb»ap»eninbuitrie an SränFitngg«, Üicbe= unb 
Anfiridhrnaffe fidbergeftettt wirb. Sollte man {ich 
3n einer wirftidjert VeWirtfdjaftitng beg Seereg, fei 
eg auf bem 3wanggwcgc, fei eg auf bem “Jörge beg 
Selbft»erwaitunggförperg, nicht eutfd>ließen tonnen, 
fo würbe bie Sadbpappeninbu.ftric ber «Xeinung fein, 
baß eg 3Wcdmäßiger wäre, bann bem freien Spiel 
ber Kräfte öötlig freien Vau tu 311 taffen, alg eine 
un3ulänglidbc Seitregelung »orsunebmen. — Sn ber 
„ J r a n V f  u r t  er  3  e i t u  11g“ (20. A p r il)  Wirb ein 
llebcrbticf über

Äurganomalicn

aug jüngfter 3 eit gegeben. Starte  unb laug« 
enbauernbe ihtrgunterfcbiebe swifdjen inneriid) gang 
gleichwertigen Vapiercu, bie fidb nicht auggteicben, 
beruhen gegenwärtig i;ai!ptfäd)üd) auf auglänbifd>en 
Käufen, bie beftimmte üöertfategorien beoorgugen. 
Vefouberg auffaftenb ift ber ÄurS ber 3 °/oig;en 
V  c i d> ga n ( e i b e , bie »oni Auglanbe fta rf ge« 
tauft Wirb. S icfer JinrS tonnte fid> auf 78°/o beben 
unb ging bann aud) n u r auf 75°/o gurüdf, wäbrenb 
ber Äurg ber SV'aigen «eid>§anleif)e, in ber feine 
Augtanbgfäufc ftattfanben, fid> auf 075  % ft eilt unb 
auch ber JinrS ber 4%igen Veid>ganleibc m it 77% 
faum über ben ber 3 °/oigen binauggebt. 3%ige 
Vreußifdbc Äonfolg notierten gleid>3eitig 62,40, 3%ige 
baberifdbe Ventcn 04V,. « 3äbrenb fo ber Ü'urg biefer 
3%igen «enten um me[)r alg 10% hinter bem Sturfe 
ber 30/0igcit «cichganleibc gurüdbleibt, gebt ber 
ititrg  ber 4%igeu Val) er u m it 88% um 11% über 
ben ü’urS ber 4%igen «eid>ganteibe binaug. Starte 
Anomalien finb auf bem ©ebiete ber S t a b t »  
a n  l e i b  cu beroorgetreten. « e i ben anfebnlid>eu 
AuSlanbgfäufen auf biefem ©ebiete Würben f>aupt»

fadflid) bie Vu leiben ber Stabte g ra n ffu rt a. « t ,  
tl'ötn, S tuttgart unb .«tünchen be»or3ugt. Saburcb 
bat ber ftu rg  ber 4°/otgen g ran ffu rte r Stabtanleibe 
3 eit weife fid> big auf nai>e3U 150°/o gehoben, nad> 
ftarfem «üdgange [teilt er fid) immer nod> auf 112% : 
4%igc «tünebener Stabtanleibe notiert 107Vä°/o, 
4%ige Kölner 111, 4%ige Stuttgarter 116%, wäb
renb ber Äurg ber 4°/oigen berliner Stabtanleibe 
auf 103, ber 4°/oigeu Charlottenburger auf 97%, 
ber 4°/üigcn Sortmunber auf 98V2 unb ber 4%igen 
©vfurter auf 93]/2% fteltt. Aebnlidbe Hnterfcbiebe 
finb auch fü r gnbuftrieobligationen 31t »e^eicbueit, 
ingbefonbere finb bie Anleihen ber großen d>emifd)cu 
gabritcu  gang ungewöhnlich fy>$, bie 4°A>ige Anleib? 
ber V.«©. fü r A n ilin fab rifa tion  ft e ilt fid) 3. V. 
auf 1210/0. Auch bie © le ftri3itä,tg=Obligationen finb 
beim Vuglanb fepr beliebt. 4y2o/oigc Anleihe ber 
V ,S . © . 110%. V e i a lt biefen Anleihen if t  ber 
St?urgftanb wett höher alg ih r «ücfgablunggWert. 
— S ie  „S  e u t f cb e A l l g e m e i n e  3 e i t u n g “ 
(23. A p r il)  erörtert bie

9îobftoff»erforgung ber beuffebe« Scjtilinbu ftc ie .

Srot3 ber tlngunft ber »alutarifcben Cage b“ ! es 
bie beutfebe Se^titiubuftrie bod) »erftanben, ihre 
Wäbrenb beg Ü-riegcg »ollftänbig erfdböpften Vob= 
materiallager einigermaßen wieber aufgufütlcn. S ie 
naebftebenbe Säbelte 3cigt bcuttid), baß bie «Jareu« 
»orräte einiger gabriten am ©nbe beg Sal>reg 1919 
gegenüber bem Vorjahre angeWadjfeu finb.

Vorräte an Vßaren Ärebitoren 
1919 1913 1919 1918

V M .V t, VJÎiU.SOÎ. VtiE .V t. « tiU .« !
Q3ogflänbifd)e Süß- 

fabrit . . . . 4,2 0,03 3,85 0,32
fieippger Vaum^ 

wollfpinnerei . . 17,1 0,98 13,87 2,29
Spinnerei opferfee . 3,2 0,36 2,3 0,23
VaumwoUfpittneret 

Xlnterbaufeu . • 3,02 0,08 5,3 0,74
Sledianifcbe 93aum- 

wotlfpinnerei uub 
OBirterei^emtpeit 1,33 _ 4,2 0,38

VaumwoKfptnnerei 
St’olbertnoor . . 10,15 1,55 7,65 1,57

S ie  3 unabme ber üDarenmcngcn, bie natürlich 
befoitberg Wid)Hg Wäre, ift aug biefer Sabelle nid;t 
erfid>tlid>. Veim Verglcid) ber »orftebenben Sableu 
wirb man baber ftetg auf beit ftarf 3urüdgegatigeHcn 
V3ert beg beutfeben ©elbeg achten müffen, Wenn 
man 3U brauchbaren Vefullatcit fommett Will. S ic 
Da ge in ber Scrtilinbuftrie  ift heute fo, baß bie 
V3oIt=, Vaumwolt« unb Seibeniubuftrie fürg erfie 
m it Vobftoffen »erforgt ift, bagegeit leibet bie ßeittett« 
inbuftric infolge Seht eng beg ruffifchen Stachfeg jehr 
unter Vobfloffntangci. Sag Anfteigeu ber itrebi« 
toren 3eigt, baß bie gabrifen 3ur Secfung beg Vob« 
ftoffbebarfeg Vanttrebite in  Vnfprud) nehmen müffen. 
Siefer iirebitbebarf ift ja aud) bie Urfad>e ber harten 
Jiapitalgcrböbiingen in  ber leßtett 3eit. V c i bem 
gegenwärtigen Staub ber VXarf w irb bag Wicbtigfte 
immer bie Vefcbaffung »ott Ürcbiten in frember
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TOöl/ntng fein. ©8 haben fid> ein« gaiyc SReiij« 
ivon Joraien ber iircbügabe bitrdj bie rottitoffprobu- 
¿ierenben Cent ber 1>eraugget>it!&,et. Sine eigene 311 
tiefem. 3tt*ecfe gegrünbete amerifanifd>e ö>cfcLIfd>aft 
toiH 3. S . einer ‘Reihe Bon fci>iefifd>cu ‘Baumteolt« 
fa&rifen bie benötigten ‘3vof>ftoife auf Ärebit Liefern, 
ben iRoMtofflicferanteu folt ein <3led>t3titc l fü r bie 
gelieferten M ateria lien  toäijrenb beä 30113011 M ’o* 
& u f  t io u spta 3 c f | e S toorbebatten fein unter M itto ir»  
fang eineg 'SreuljätiberS. Strebit auf fölleftioer 
iSrunblagc fie^t baS Bon Dr. Borban enttnorfene 
uub Born <3icid)SBcri>anb ber bcutfd>en 3 nbuftrie 
af3ebtierte iförojeft Bor. 3 m Bufamtncntoirfen m it 
ben ©etoerffebaften ift bie „©teutfdje Oefonomie» 
gefcllfcboft“ in Berlin , ein fcfjtoebife^eg Snftitu t 3ur 
5inan3ierung ber ‘-Äobftoffetnfänfe ber beutfclien 
Sertilinbufirie  gegritnbet toorben. Sn ber Strebit* 
getoaf;rung bur<b frembe ©taaten finb higher, ab» 
gefeben Bon bem boltänbifcben ilbfomnten, bab fict> 
auf bie CebenSmittettieferung bc3iebt, greifbare sRe- 
futtate nicht 3U Ber3eicbuen. — © in  fü r ben M angel 
an aufbauenber Organifation befonberS ebarafterifti» 
fcbeS 'Borfommntg toirb in  ber „S& e r l  i n  er M o r »  
g e n t  of t “ (27. ü lp rtl) unter ber Ueberfcbrift

fMbbrucb fta tt Aufbau

berichtet. ‘Bei güetentealbe an ber Ober beftanb 
eine 3>ambf3iegelei, bie ben ‘Jtieberiaufiijer irol)lcn- 
toerfen gehörte. S m “Rahmen ber ‘ilieberlaufiber 
^obleniDcrfc paj)te biefer abfeitS gelegene betrieb 
nicht rccl>t bi'iein. © r toar fü r bie 3licbcrlaufitjer 
Stöhletttoerfe nicht rentabel. 3>ic ©efellfchaft Ber
faufte ihn b egtjalb an einen Oberingenieur unb einen 
SBaumeifter, beibe namenS ©chultc, Bon benen fie 
erwartete, bah fie ba§ m it einer Kolonie Bon ettoa 
20 “lirbeiterto0hntjäuferi 1 Berbunbene M e r l toeiter 
bcctriben mürben. ©liefe beiben Käufer eittfcbloffcn 
fidh aber nach Eruyer 3 cit, an ©teile beb “Betriebes 
ber Bieget ei ihren SBerFauf auf Abbruch Borgun eiynten. 
M i t  einem ©etoimt, ber auf annähernb 1 M ü l.  M . 
gcfchät)! toirb, Berfauften fie bab M e rf eiufchlicfglicf) 
ber ülrbcitcrhäufcr auf ülbbrucl) an bie Sirma 
©ü>teeit$er &  Oppicr in  Berlin . Ulrbeitern unb Üln» 
geftellten tourbe gefünbigt, unb bie S irnta  ©d)tociher 
&  O ptier hatte bereits bamit begonnen, bie teert» 
Bollen M ate ria lien  aus ber ab3ubred>enben J a b r if 
hcrausguholen, als eS im lebten ÜLugeitblicf ben 
beteiligten in  ihrer ülrbeitSmöglichfeit unb gleich» 
3eitig in  ihrer Mahnung gefäbrbeten Arbeitern ge
lang, einen ©injpruch beS SRegierungSbräfibenten in  
“Botbbam 3U er3ieten, ber bie ©rbattung unb ben 
Jortbetricb ber 3>e3clct als lebenSteidhtigen Betrieb 
anorbnete. üHefer eine Sa lt i f t  rechtzeitig befanut 
geteorben, unb eS toar bie Mögtichfeit gegeben, bie 
fcbthnmften Jolgeit 3« Berbüten. ©baralteriftifch finb 
bie Borggngc aber bafür, bah in  ber bcutfrf>cn M irt»  
fchaft immer noch BrobuCtionbimittel abgebrochen unb 
eerfchoben toerben fönuen, gang nach betit gefchäft« 
liehen V orte il beS augetiblicf liehen Bcfitierb unb ohne 
«Jükfficht auf baS Sntereff« ber Urobuftion unb b «  
im  ©etoerbe ülrbeitenben.

Emscliaa
Man schreibt m ir:

Gefährdung der linksrheinischen D¡e schoQ sftU 
Industrie. längerer Zeit um

laufenden Gerüchte, dass die Mannesmannröhrcnwerke 
einen Teil ihrer W eite den Franzosen zu überlassen be
absichtigten, haben sich bestätigt. In  einem kurzen 
Communiqué teilte die Verwaltung die Genehmigung des 
Aufsichtsrates mit, die beiden Werke S a a r b r ü c k e n  
und B o u s  in die Hände des Auslandes übergehen zu 
lassen. Als äussere Form wurde die Abtrennung dieser 
Werke von der Muttergesellschait und die Weiterführung 
als eigene Gesellschaft beschlossen. An der neuen Ge
sellschaft wird eine französische Gruppe mit 60 °/0 be
teiligt sein, wofür sie den Mannesmannröhrenwerken den 
Betrag von 30 Miü. französische Francs zahlen will. In 
diesem Betrage sind die Vorräte der beiden Werke nicht 
mit einbegriffen. Die Mannesmannröhrenwerke, die za 
der Reihe der grossen gemischten Werke Rheinland- 
Westfalens gehören, arbeiten mit einem Aktienkapital von 
86 Mili, c jl- Sie besitzen insgesamt sechs Eisen ver
arbeitende Werke und zwar je ein Walzwerk in Remscheid, 
Bou3 und Düsseldorf-Ratingen, sowie ein Blechwalzwerk 
in Gelsenkirchen-Schalke, ein Schweisswerk in Düsseldorf- 
Ratingen und ein Stahlwerk in Saarbrücken. Der Besitz 
an Steinkohlenbergwerken ist beträchtlich; das grösste 
ist das Steinkohlenbergwerk Königin Elisabeth in Essen- 
Ruhr. AU’ diese Betriebsanlagen stehen in der letzten 
Bilanz vom 30. Juni 1919 mit einem Betrage von 
79,3 M ili, oft zu Buch. Die Bewertungen der einzelnen 
Besitzungen sind durch die Zusammenfassung nicht zu 
erkennen, sodass man nicht weiss, welchen Buchpreis dis 
Verwaltung ais Grundlage ihrer Verhandlungen angesetzt 
hat. Allzu hoch dürfte jedoch der Buchpreis nicht sein, 
denn das Walzwerk in Bons wurde bereits zum Preise 
von 1,2 Mili. <yjl bei der Gründung der Gesellschaft im 
Jahre 1890 eingebracht, und das Saarbrücker Werk wurde 
1906 für 1,49 Mili. <stl erworbeD, Wenn auch inzwischen 
der Ausbau dieser Werke erfolgt sein wird, so dass das 
investierte Kapital als beträchtlich höher angesehen 
werden darf, so scheint doch die Zahlung von 30 Mili. 
Francs bei dem heutigen Kursstand für die Gesellschaft 
ein ausserordentlich günstiges Geschäft zu bedeuten. 
Legt man den Kurs von 344.60 (29. 4. 20) zu Grunde, 
so ergibt sich, dass die Mannesmannröhrenwerke einen 
Betrag von 103.38 M ili. ausgezahlt erhalten. Dabei 
darf man nicht vergessen, dass dieser Betrag keineswegs 
für die Gesamtheit der beiden Werke gezahlt werden soll, 
sondern dass Mannesmann noch noch mit 40 °/0 am Besitz 
und Erträgnis beteiligt bleibt. Der Kenner der Geschichte 
der Mannesmannröhrenwerke wird es begreiflich finden, 
dass die Verwaltung sich ein so ausserordentlich günstiges 
Geschäft nicht entgehen lassen wollte. Als ersten Vorteil 
hat sie zu buchen, dass sie auf diese Weise in den Besitz 
flüssiger Mittel in einer Höhe gelangt, die die Höhe des 
Aktienkapitals weit übertrifft, sodass sie wahrscheinlich 
durch diese Transaktion auf die bei allen Gesellschaft«« 
jetzt übliche Kapitalserhöhung wird verzichten könne«. 
Dann aber wird sie wohl auch den Aktionären die Freud« 
eines guten Geschäftes nicht haben vorenthalten wallen.
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Den» die Verwaltung der Mannesmannsröhren hat ihre 
Aktionäre nicht übermässig verwöhnt. Sie hat eine 
Stabile DividendeDpolitik getrieben. Während sie infolge 
der bekannten Patentverluste im Jahre 1896 bis 1905 an 
der Sanierung zu arbeiten hatte, so dass bis dahin über
haupt keine Dividende gezahlt wurde, pflegte die Ge
sellschaft in den folgenden Jahren bis zum Kriegsanfang 
12 bis 13%  zu zahlen, ging 1914 auf 71/* herunter und 
stieg dann wieder auf 10 und 15 %, bis sie im abgelaufenen 
Geschäftsjahr 1918-19 wieder nur 6 % verteilen konnte, 
ihren höchsten Stand erreichte die Mannesmann-Dividende 
in den Jahren 1916—18, in denen mit einem kleinen 
Bonus insgesamt 18%  verteilt worden sind. Während 
die Mannesmannwerke rein privatwirtschaftlich betrachtet, 
dieses Geschäft nur als vorteilhaft bezeichnen können, 
stehen ihm doch volkswirtschaftliche Bedenken gegenüber, 
die man nicht ohne weiteres übersehen darf. Es ist ja 
nicht das erste Mal, dass produktionsfähige deutsche Werke 
in ausländische Hände übergehen. Ganz abgesehen von dem 
allgemeinen Ausverkauf Deutschlands, über den bereits 
genügend gesagt worden ist, macht sich infolge der Ab
tretung Eisass-Lothringens die Tendenz zur günstigen 
Abstossung der dort gelegenen Filial-Werke der rheinisch
westfälischen Industrie ganz besonders geltend. Der Ver
kauf des linksrheinischen Besitzes von Gelsenkirchen ist 
noch frisch in Erinnerung, und auch die Gebrüder Stumm 
G. m. b. H., hat vor längerer Zeit ein ähnliches Geschält 
abgeschlossen. Diese Tendenz, die bei der Gelsenkirchen- 
Transaktion von seiten der Verwaltung damals mit 
der Unmöglichkeit des rentablen Weiterarbeitens be
gründet worden ist, hat aber letzten Endes ihre Ur
sache in der ungünstigen Gestaltung unserer Valuta. 
Die Verwaltung von Mannesmaun, die bezeichnenderweise 
in ihrem Communiqué aut jedwede Begründung verzichtet, 
wird wahrscheinlich angeben, dass die beiden abgetretenen 
Werke für ihre Produktion von untergeordneter Be
deutung seien. Schon in der letzten Generalversammlung 
hat Direktor B i e r  w e s gerade über den Rückgang der 
Leistungsfähigkeit seiner Werke bittere Klage geführt 
und darauf hingewiesen, dass der Betrieb des Stahlswerks 
Saarbrücken nur noch in kleinem Umfange aufrecht er
halten worden sei, während das Röhrenwalzwerk Bous 
zeitweilig gänzlich stillgelegen habe. Diese Betriebein
schränkungen waren zum Teil auf den im Saarrevier 
herrschenden Kohlenmangel zurückzuführen. Aber auch 
während der Betriebsführung war die Produktivität dieser 
beiden Werke ganz besonders gering. Ihre Erzeugung 
ging, am Monatsdurchschnitt des letzten Friedensjahres 
berechnet bis auf 19% herunter. Unter diesen Voraus
setzungen wird sicherlich für die Verwaltung der hohe 
Gewinn des Geschäftes, der aus dem tiefen Valutastand 
ermöglicht wird, ausschlaggebend gewesen sein. Heute 
aber, wo man endlich eingesehen hat, dass die Ausfuhr
gewinne der Allgemeinheit zugeführt werden müssen, geht 
es erst recht nicht an, dass Aktionäre auf Kosten der 
deutschen Wirtschaft bereichert werden. Liegt darin 
schon e i n Grund, um endlich die Verfügungsgewalt über 
die Produktionsmittel nicht mehr in den Händen einer 
stark auf Gewinn zielenden Generalversammlung zu lassen, 
so besteht noch ein anderer Grund, der die Schaffung 
einer übergeordneten Stelle für solche volkswirtschaftlich

bedeutenden Transaktionen rechtfertigen würde. Denn 
es bleibt die Frage offen, ob die beiden Werke, selbst 
wenn sie augenblicklich durch die Ungunst der Zeitver
hältnisse nicht mehr produktiv sind, nicht durch den \  er
kauf der deutschen Volkswirtschaft gänzlich verloren ge
gangen sind. Bei dem Uebergewicht des französischen 
Einflusses ist es wahrscheinlich, dass die Erzeugnisse der 
beiden Werke der französischen Industrie, mindestens soweit 
diese ihrer bedarf, zugute kommen werden. Und gerade 
bei diesen Verträgen wäre es wohl sehr einfach 
gewesen, die Produktionsstätten Deutschland zu erhalten. 
Hätte man beide Parteien gleichmäßig mit 50% beteiligt und 
im übrigen Lieferungsverträge abgeschlossen, so wäre eine 
höchst erfreuliche Wirkung erzielt, das Zusammenarbeiten 
der deutschen und französischen Industrie gefördert worden. 
Zwar wäre das Geschäft für die Aktionäre von Mannesmann 
weniger günstig geworden, aber Deutschlands Volkswirt
schaft wäre reicher. Nach Gelsenkirchen Stumm und Mannes
mann— wann wird man endlich planmäßige Wirtschafts
politik treiben?

In den Kommentaren, die die 
fn. Bankbilanzen. Bankdirektionen und mit ihnen 
ein Teil der Presse zu den Abschlussveröffentlichungen 
für das Jahr 1919 geben, findet man immer noch gelegent
lich den Ausdruck eines gewissen Stolzes über die Rekord- 
ziffern, die in den Bilanzen und in den Gewinnrechnungen 
ausgewiesen werden können. Diese naive Freude an 
hohen Ziffern verleitet zu einer volkswirtschaftlich ganz 
abwegigen Beurteilung der Bankbilanzen. Die Bilanzen 
und die Gewinn- und Verlustrechnungen der Grossbanken 
stehen vollkommen im Zeichen der Geldaufblähung. Das 
Wachsen der Kreditorensummen der Banken, das in 
früheren Zeiten ein Zeichen der Ausdehnung des Kunden
kreises war, beweist heute gar nichts mehr für die Er
weiterung des Geschäftskreises der Banken, sondern es 
zeigt lediglich die Anhäufung der flüssigen Geldmittel im 
Kundenkreis der Banken. M it dieser Geldflut konnten 
die Banken gute Geschäfte machen. Sie konnten soviel 
sie wollten, jederzeit in Schatzwechseln des Reichs anlegen, 
sie wurden aber darüber hinaus im Jahre 1919, wie die 
bisher erschienenen Bankbilanzen zeigen, zum erstenmal 
auch wieder in grösserem Umfange für Kredite des 
wiedererwachenden Industrie- und Handelsgeschäfts in 
Anspruch genommen. Dazu kam die wiederum auf der 
Inflation und dem Valutasturz beruhende glänzende 
Börsenkonjunktur. Das alles bewirkte, dass die Banken 
trotz der kräftig gestiegenen Unkosten, trotz des Jammers 
über die hohen Gehaltsforderungen der Beamten, der in 
keinem der vorjährigen Geschäftsberichte fehlte, derart 
gute Geschäfte machen, dass sie bei verhältsnismässig 
hoch aussehenden Reservestellungen ihre D iv id e n d e n  
e rhöhen  können. Dieses Ergebnis ist privatwirtschaft- 
lich günstig, für die Aktionäre angenehm, aber es darf 
den kritischen Betrachter nicht darüber hinwegtäuschen, 
dass auch diese geschäftliche Blüte nicht der Spiegel 
einer blühenden, sondern lediglich einer aufgeblähte« 
Wirtschaft ist.1 # *»

Als zweite Grossbank, in weitem Abstande von 4ec 
Berliner Handelsgesellschaft, hat die N a tio n a lb a n k  fü r  
D eu tsch land  ihren Abschluss veröffentlicht. Sie e rh lh t
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ihre Dividende von 5 auf 7% , sie kehrt damit za dem 
Dividendensatz guter Friedensjahre (1910—1912) zurück. 
Bei der erhöhten Dividende kann die Bank 6 Millionen 
Mark ihrem Reservefonds Zufuhren. Abgesehen von 
dieser offenen Reservesiellung ist zu berücksichtigen, 
dass auch die Nationalbank die Effektengewinne ver
schweigt, also zu stillen Rücklagen benutzt. Die Steige
rung der Gewinne aus Provisionen und Wechseln ist so 
gross, dass trotz Steigerung der Verwaltungskosten von 
7,03 auf 12,67 Millionen Mark der R e in g e w in n  von 
7,0 auf 15,7 M ill. gestiegen ist. In der Bilanz ist der 
entscheidende Posten die fremden Gelder von 606 auf 
911 Mill. M. gestiegen. Die Akzepte sind im Zusammen
hang mit der Wiederbelebung des Einfuhrgeschäfts von 
18,6 auf 56,4 Mill. M. gestiegen. Einen der schwer
wiegendsten Posten bilden die A v a le , die auf beiden 
Seiten der Bilanz mit 104 M ill. M. erscheinen, d. h. dass 
allein die Summe der Bürgschaften die Summe des 
Aktienkapitals plus Reserven übersteigt. Und bei diesen 
Bürgschaften, die zum grossen Teil für Valutaverpflich- 
tungen gegeben sind, steckt heute ein ungleich höheres 
Risiko als in früheren Zeiten. Auf der Aktivseite ist es 
bemerkenswert, dass es der Nationalbank (in höherem 
Masse als beispielsweise der Berliner Handelsgesellschaft) 
gelungen ist, das Anschwellen der Anlage in Reichsschatz
wechseln zu hemmen. Der Wechselbestand ist von 237 
auf 262 M ill. M. gestiegen. Die Bank bemerkt zu diesem 
Posten, dass sie ihre industriellen Verbindungen lieber 
direkt zum Kauf von Schatzwechseln bewogen hat, anstatt 
auf Grund der Hinterlegung der disponiblen Mittel der 
Kundschaft selbst Schatzscheine zu kaufen. Eine Belebung 
des inländischen Kreditbedarfs kommt in der Steigerung 
der Debitoren von 210 auf 339 M ill. M. zum Ausdruck 
und auch in der Steigerung der Warenvorschüsse von 
3,7 auf 16,2 Mill. Mark. Der Effektecbestand zeigt einen 
kleinen Rückgang von 27,7 auf 26,9 Mül. M „ was ver
mutlich mit der Abstossung von Anleihen und mit den 
vorgenommenen Abschreibungen aus diesem Konto zu
sammenhängt.

C om m erz- und D is c o n to b a n k : Das Abschluss
bild trägt die gleichen Züge wie bei der Nationalbank. 
Steigerung des Reingewinns von 9,3 auf 16,3 M ill. M „ 
Erhöhung der Dividende von 7 auf 9% . 2 M ill. M.
werden dem Reservefonds I I  zugewiesen. Eine erheb
liche Steigerung zeigen entsprechend dem hohen Gewinn 
nicht nur die Gewinnanteile von Vorstand und Aufsichls- 
rat, die annähernd verdoppelt sind gegenüber dem Vorjahr, 
sondern auch die Gewinnanteile und Gratifikationen an 
Beamte, die von 1,44 auf 4 MdI. M. gesteigert erscheinen. 
Wachstum der Kreditoren von 1,3 auf 2,1 Mill. M. Die 
A v a le ,  zum grossen Teil aus Bürgschaften für Rechnung 
des Reichs resp. der Reichsbank bestehend, sind von 78 
auf 518 M ill. M. gestiegen. Auf der Aktivseite ist das 
Wechsel- resp. Schatzanweisungskonto von 742 auf 1288 
M ill. M. angewachsen, daneben zeigen die Debitoren eine 
Steigerung von 366 auf 594 M ill. M. Erheblich ist der 
Rückgang des Eifektenkonta von 74,2 auf 31,2 M ill. M., 
dieser Rückgang beruht auf einer Entlastung von Anleihen 
und verzinslichen Schatzanweisungen des Reichs und der 
Bundesstaaten; dieser Posten ist von 48,4 auf 5,5 Mill. M.

gesunken. Es hängt das teilweise mit dem Fälligwerden 
verzinslicher Schatzanweisungen zusammen, vielleicht aber 
auch mit der Abstossung von den im vorigen Jahre auf
genommenen Anleihebeständen im Zusammenhang mit der 
von den Grossbanken gegründeten Reichsanleihe-A.-G. 
Die Entlastung der Banken von Reichsanleihen bedeutet 
natürlich keineswegs eine Verringerung der Verquickung 
zwischen Bankbilanzen und Reichsfinanzen. Denn was 
an Anleihen abgestossen worden ist, ist an Schatzwechseln 
vielfach hinzugewaebsen und zu den Schatzwechsel» 
kommen vor allen Dingen noch die Bürgschaften in 
grossem Umfange als Beziehungen zum Reichskredit in 
Frage.

* **

Am Tage ihrer Bilanzveröffentlichung feierte die 
Commerz- und Discontobank ihr fü n fz ig jä h r ig e s  Ge
sch ä fts ju b ilä u m . Für die Angestellten wurden aus 
diesem Anlass Gratifikationen gestiftet, die zwischen 
einem und dem dreifachen Monatsgehalt schwankten, für 
die Aktionäre wurde neben dem Abschluss der F u s io n s 
p lan  mit der M itte ld e u ts c h e n  P r iv a tb a n k  ver
öffentlicht, dessen Grundzüge im Plutus (Seite 135 F. N.) 
bereits besprochen worden sind. Die finanziellen Be
dingungen der Fusion sind allerdings so, dass es zweifel
haft erscheint, ob nicht die Aktionäre der Mitteldeutschen 
Privatbank in höherem Grade Anlass haben, davon ent
zückt zu sein als die Aktionäre der Commerz- und Dis
contobank. Die Commerz- und Discontobank erhöht ihr 
K a p ita l von 85 auf 200 M ill io n e n  M ark. Von den 
neuen 115 M ill. M. Aktien werden 60 Mill. M. dazu ver
wendet, die Aktien der Mitteldeutschen Privatbank im 
Verhältnis von 1 :1 umzutauschen. Der Dividendenschein 
der Mitteldeutschen Privatbank für das Jahr 1919 wird 
bei dem Umtausch mit 9% , d. dem Dividendensatz 
der Commerz- und Discontobank, eingelöst. Für den Res* 
der neuen Aktien wird den Aktionären beider Institute 
gleichmässig ein Bezugsrecht eingeräumt zum Kurse von 
138% auf je drei Aktien eine neue Aktie. Es werden 
also die Aktionäre der Mitteldeutschen Privatbank nicht 
nur beim Umtausch, sondern zugleich auch bei dem 
immerhin nicht wertlosen Bezugsrecht den Aktionären 
der Commerz- und Discontobank vollkommen gleich
gestellt. Das ist sicherlich eine für die Aktionäre der 
Mitteldeutschen Privatbank recht vorteilhafte Fusionsform. 
Denn immerhin bestand noch am Tage vor dem Fusions
beschluss des Aufsichtsrats an der Börse eine Kursdiffe
renz zwischen den beiden Aktien von l l j4 % -  Es no
tierten die Aktien der Commerz- und Discontobank mit 
196,50%, die der Mitteldeutschen Privatbank mit 185,25% 
Die vollkommene Gleichstellung der beiden Banken bei 
dem Fusionsgeschäft kommt auch in der Uebernahme des 
gesamten Vorstandes und Aufsichtsrats von der Mittel
deutschen Privatbank zum Ausdruck und endlich sogar 
darin, dass die Commerz- und Discontobank ihre Firma 
umändert in „C om m erz- und P r iv a tb a n k “ . Die Mo
tive für diese Firmenänderung sind nicht ganz leicht zu 
verstehen. Die Aktionäre der Mitteldeutschen Privatbank 
wären bei dem vorteilhaften Umtauschangebot sicherlich 
auch zufrieden gewesen, wenn nicht ein Stückchen des 
Namens ihrer Bank in die neue Ehe mit hinübergenommen 
worden wäre. Andererseits hat die Commerz- und Dis-
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contobank in ihrer fünfzigjährigen Entwicklung sich 
einen Firmennamen erworben, den man ohne zwingenden 
Grund eigentlich nicht abzuändern pflegt. Diese Ab
änderung, die ja immer auch mit einigen technischen 
Unbequemlichkeiten und Unkosten verbunden ist, ist um 
so weniger zu verstehen, als der neue Firmenname rein 
sprachlich unschön ist, weil er mit „Commerz und 
Privat“ zwei ungleichartige Begriffe gewaltsam verkoppelt. 
War es wirklich eine Prestigefrage für die Mitteldeutsche 
Privatbank, ein Stück ihres Namens in die fusionierte 
Bank hineinzutragen? Wollte die letzte grosse Provinz
bank, die den Anschluss an Berlin gefunden hat, auch 
nach aussen hin zeigen, dass sie nicht als der schwächere 
Teil, sondern als gleichberechtigter die neue Verbindung 
eingeht? Die Commerz- und Discontobank mit ihrem 
künftigen 200-M illionen-Mark-Aktienkapital ist in der 
Ordnung der Berliner Grossbanken nach der Kapital- 
ziffer an die vierte Stelle gerückt. Sie hat die National
bank und die Darmstädter Bank in der Kapitalziffer über
flügelt, vorausgesetzt, dass dieser ersten Grossbank- 
Kapitalerhöhung nicht bald andere folgen.

Börse und Geldmarkt.
An der Berliner Börse herrscht seit einiger Zeit eine 

unbehagliche Stimmung. Man steht unter dem Eindruck 
grosser Exekutionen und hat dabei immer das peinliche 
Gefühl, als ob es mit dem „Reinigungsprozess“ noch lange 
nicht zu Ende ist, als ob noch andere Firmen, denen man 
vor kurzer Zeit Doch das schmückende Beiwort der „starken 
Hände“ nicht verweigert haben würde, zu stattlichen 
„Erleichterungskäufen“ gezwungen sein könnten. Der 
Anstoss geht diesmal nicht allein von der Börse oder von

Plutus-Merktafel.
Man notiere auf seinem Kalender vor:1)

M ittw och,
5. Mai

G .-V .: Deutsche Schiffspfandbriefbank, 
Flensburger Dampfschiffahrts- Gesell
schaft, Leipziger Werkzeugmaschinen- 
fabrik Pittier Akt.-Ges., Berliner Neu
stadt, Optische Anstalt C. P. Görz, 
Akt.-Ges. für Beton- und Monierbau, 
Sächsische Strassenbahn Plauen. — 
Schluss des Bezugsrechts Aktien A.-G. 
für Cartonnagenindustrie, Einlieferung 
Aktien Brauerei Königstadt, Bezugs
rechts Wayss &  Frey tag, Buchbinderei 
vorm. Gust. Fritzsche, Bergschloss- 
braueiei A.-G., Bezugsrechts Waggon- 
und Maschinenfabrik vorm. Busch.

Donnerstag,
6. Mai

Ironage-Bericht. — Bankausweise London, 
Paris. — G.-V.; Verein für chemische 
Industrie Mainz, Sächsisch-Böhmische 
Portland - Cementfabrik, J. Frerichs 
Schiffswerft uud Maschinenfabrik, Näh
maschinen- und Fahrräderfabrik Bern
hard Stöwer, Bremer Oelfabrik W il
helmsburg.

M crk ta fe l g ib t dem  W ertpap ie rbes itze r über a lle fü r  ihn  
Gen , "  t'lreigruisse der kom m enden Woche Aufsch luss, u. a. Uber 
[ .  “5 “ lyersammlung-en, A b la u t von Bezugsrechten, M ark ttage , 
Aß!- onstage und Losziehung,en. Ferner finden die In te ressenten
den 7 •, es ve rze ichnet> w o ra u f sie en den betre ffenden Tagen in  
fir tm r ■ ungen achten müssen. In  itw r.s 'ir-S c h r ift s ind  d ie jen igen  
laBsynaiSSe ffesetzt» die s*ck au^ den Tag genau n ic h t bestim m en

Freitag,
7. Mai

G .-V .; Geestemünder Bank, Akt.-Ges. 
Weser, H. Stodiek & Co. Tonwaren
industrie Wieslocb, Rheinische Möbel
stoffweberei vorm. Dahl & Hunsche, 
Porzellanwelk Schönwald, Döring & 
Lehrmann. — Schluss des Bezugsrechts 
Emaillier- und Stanzwerke Gebr. Ullrich, 
Bezugsrechis Wütttembergische Baum
wollspinnerei und Weberei Esslingen.

Sonnabead, !
8. Mai

Bankausweis New-Yoik. — G.-V.: Meck
lenburgische Sparbank, Deutsche Stein- 
zeugwaieufabrik Friedrichsfeld, Berliner 
Holz - Comptoir, Kammgarnspinnerei 
Kaiserslautern, Metallwarenfabiik vorm. 
Wissner, Badische Maschinenfabrik und 
Eisengiesserei, Hein, Lehmann & Cs., 
Emil Köster Lederfabrik, J. Brüning & 
Sohn. — Schluss des ßezugsrechts 
Aktien Eisenhüttenwerk Marienhütte, 
Bezugsrecfcts Norddeutsche Steingut
fabrik Grohn, BezugsrechtsMechanische 
Baumwollspinnerei und Weberei Augs
burg, Bezugsrechts Cröllwitzer Papier
fabrik.

Montag,
10. Mai

Meichsbankausweis. — G.-V.: Eisenwerk 
vorm. Nagel & Kaemp. — Schluss des 
Bezugsrechts Brauerei Binding & Co., 
Bezugsrechts Harzer Weike Rübeland & 
Zorge, Bezugsrechis Hannoversche 
Baumwollspinnerei und Weberei, Be
zugsrechts Aktien Neue Dampfer-Com
pagnie Stettin.

Dienstag,
11. Mai

G.-V.: Oldenburgische Spar- und Leih
bank Vulcan-Werke Hamburg und 
Stettin, Deutsche Linoleumwerke Hansa, 
Sinner A.-G., Ver. Lausitzer Glaswerke, 
Buderus Akt.-Ges., Akt.-Ges. für Glas
industrie Friedr. Siemens, Mansfelder 
Kupferschieferbauende Gewerkschaft, 
Norddeutsche Lagerhaus-A.-G., Vier- 
sene A.-G. für Spinnerei und Weberei. 
— Schluss des Bezugsrechts Ver. 
Deutsche Nickelwerke, Bezugsrechts 
Nähmanchinenfabrik Karlsruhe, Bezugs
rechts Maschinenfabrik und Mühlenbau- 
Anstalt Luther, Bezugsrechts Ver.
Flansch enfabriken und StanzwerkeRegis.

M ittw och,
12. Mai

G.-V.: Mitteldeutsche Bodencreditanstalt 
Greiz, Julius Berger T ief bau-A.-G., 
Joh. C. Tecklenborg Schiffswerft und 
Maschinenfabrik, Allgemeine Gas- und 
Elektrizitäts-Gesellschaft Bremen, Sche
ring Chemische Fabrik auf Aktien, Ver. 
Strohstofffabriken, Leonhard Tietz A.-G. 
Cöln. —  Schluss des Bezugsrechts 
Aktien Sachsenwerke Licht und Kraft, 
Bezugsrechts Aktien Hannoversche 
Bank, Bezugsrechts Reiniger, Gebbert& 
Schall, Bezugsrechts Hoffmanns Stärke
fabriken, Bezugsiechts Kostheimer Cellu
lose und Papierfabrik A.-G.

Donnerstag,
13. Mai

Ironage-Bericht. — Bankausweise LondoD, 
Paris. — Himmelfahrt. — Schluss des 
Bezugsrechts A.-G. Steiner Paradies
betten A.-G.

Freitag,
14. Mai

G.-V. : Gussstahlwerk Witten, Boden-A.-G. 
Berlin-Nord, Donau-Main-Rhein-Schiff- 
fahrts-Gesellschaft (Demerag), Balcke 
Maschinenbau-A. - G., Harzer - Werke 
Rübeland &  Zorge. — Schluss des Be
zugsrechts Hansa-Werke A.-G., Bezugs
rechts Atlas-Werke A.-G. Bremen, Be
zugsrechts .Baroper Walzwerke, Schluss 
der Umtauschfrist Aktien Felten &Guille- 
aume, Bezugsrechts Aktien Kieler Bank.
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Sonnabend,
15. Mai

Bankausweis New-York. — G.-F..' Alu
minium-Industrie Neuhausen, Bremer 
Wollwäscherei, Oelfabrik Gross-Gerau, 
Ver. chemischer Fabriken Mann
heim, Sächsisch - Böhmische Dampf- 
schiffahrts- Gesellschaft, Berlin-Neuroder 
Kunstanstalten, Elektrische Strassen- 
bahn Breslau. — Schluss des Bezugs
rechts Aktien Westfälische Metall
industrie A.-G., Bezugsrechts Aktien 
Ver. Königs- und Laurahütte, Bezugs
rechts Ammendorfer Papierfabrik, Be
zugsrechts Schuhfabrik Herz.

*  Montag,
17. Mai

Reichsbankausweis. — G. - F..* V er. Smyrna- 
Teppich-Fabriken, CarlLindström A.-G., 
Stahlwerk Brüninghaus, Friedr. Tkomée 
Werdohl. — Schluss des Bezugsrechts 
Maschinenfabrik Schwartzkopff.

Dienstag,
18. Mai

G .-F ..' Dampfkessel- und Gasometer
fabrik W ilke, Portland - Cementwerke 
Heidelberk-Mannheim, Sarotti Choko- 
laden- und Cacao - Industrie A.-G., 
Bayrische Celluloidwarenfabrik Wacker, 
Sächsische Révisions- und Treuhand- 
A.-G ., Oberschlesische Bierbrauerei
Händler,Esplanade-Hotel,Mitteldeutsche
Hartstein - Industrie. — Schluss des 
Bezugsrechts Werkzeugmaschiaenfabrik 
Union, Bezugsrechts Roland - Linie 
Bremen.

A usserdem  zu ach ten :
Abschlüsse der Gross- und Provinz
banken.

V erlosungen :
5. M a i: Crédit foncier de France 23/6, 
3 und 3V2%  Pfandbr. (1879,1885,1909, 
1913), Pariser 4%  5Ö0 Fr. (1875) desgl. 
3%  300 Fr (1912). 10. M a i: Crédit 
foncier de France ^ ¡^ /o  OM. (1917), 
4%  Pariser (1876). 14. M a i: Ser
bische 10 Fr. (1888), Serbische Rote 
Kreuz 20 Fr. (1907). 15. M a i: 
2%  Brüsseler 100 Fr. (1905), 3%  
Crédit foncier Egyptien Obi. (1886, 
1903, 1911), Freiburger 15 Fr. (1902), 
21 /2°/0 Griechische Nationalbank Präm.- 
Anl.(1912), Holländische 15Gld. (1904), 
2°/0 Lütticher 100 Fr. (1905), Panama- 
Kacal 400 Fr., Ungarische 100 Gld. 
(1870).

dem Devisenmarkt aus. Zwar haben auch schon, als die 
eisten starken Kursrückgänge zu Anfang April nach der 
kurzen stürmischen Devisenhausse und dem ungeschickten 
Manöver des Reichsfinanzministeriums mit den beschlag
nahmereifen ausländischen Effekten, einige Maklerleiden 
das Feld in der Burgstrasse bedeckt, und ein paar kleinere 
Firmen haben .umgeschmissen“ , aber jetzt ist dort die 
Wetterecke mehr in  der Gegend des Hausvogteiplatzes 
als in der Behrenstrasse zu suchen. Unser Gros der 
Textilindustrie und in den verwandten Gewerben ist in 
einer schwierigen Lage. Jahre- und monatelang ging es 
ihm so, dass ihm ein jedes Stück, jeder Ballen, den es 
den Fabriken abgezwackt oder vom Auslande herein
bekommen hatte, vom Detailhandel und vom Konsum aus 
den Händen gerissen wurde. Erst ging der Grossist wie 
der Detaillist mit starkem Misstrauen an Neubestellungen 
heran, weil jede neue Lieferung immer teurer ausfiel und 
man nicht glauben mochte, dass das Publikum auch sicher 
noch weiter Abnehmer bleiben würde. Als sich aber 
schliesslich herausstellte, dass die Preise überhaupt keine

Rolle mehr spielten, und dass, obwohl die Ware beinahe 
täglich sprunghaft teurer wurde, sie sofort reissenden Absatz 
in dem nach Warenhungernden Lande fand, so wurdebedenk- 
los die dauernde Preissteigerung mitgemacht und ständig neu 
bestellt. Einige weiterblickende Elemente wurden aller
dings die fatale Empfindung nicht ganz los, dass man 
einmal, wenn der Warenhunger oberflächlich gestillt sein 
und das allzu hohe Preisniveau die meisten bisherigen 
Käuferschichten ausgeschieden haben würde, doch der 
berüchtigte Letzte sein wird, den die Hunde beissen, und 
der dann mit den — zu den letzten und höchsten Pieisen 
eingekauften Lagern dasitzt. Es schien nun vielen, als 
ob jetzt ein solcher Augenblick eingetreten sei. Hand 
in Hand mit dem phänomenalen Ansteigen aller Preise in 
den letzten Monaten und vielleicht auch mit der drückenden 
Erkenntnis, dass nunmehr bald die neuen hohen Steuern 
zur Einziehung gelangen werden, für die man in weilen 
Kreisen keine Reserven hat zurücklegen können, vor allem 
aber wohl auch infolge der vorläufigen Befriedigung des 
dringendsten Bedarfes, ist eine Stockung des Geschäftes 
in der Textilindustrie und der Konfektion, vor allem aber 
auch in der Leder- und Häutebranche eingetreten. Gewiss 
sind hier gewaltige Gewinne gemacht worden, aber zum 
erheblichen Teil bei den immer höher werdenden Preisen 
und dem allgemeinen Wettlauf um die Komplettierung 
möglichst grosser Warenlager (die man auf jeden Fall für 
besser als Bargeld hielt) auch wieder neu in das Geschäft 
hineingesteckt worden. So konnte es denn bei einer 
Anzahl von Firmen, durchaus nicht nur etwa .neuen Reich
tums“ zu einer momentanen, aber doch peinlichen 
I l l iq u id i t ä t  kommen, die um so unangenehmer war, weil 
nun natürlich vielfach ein unfreiwilliger Abbau der Preise 
durch die Allerschwächsten begann, die zu sinkenden 
Preisen noch schnell und zum Teil mit Gewalt zu ver
kaufen suchten und so die grossen Warenlager der alten 
soliden Firmen stark entwerteten.

Geht man den Dingen tiefer auf den Grund, so kann 
man an den unmittelbar bevorstehenden grossen Preis
abbau auf der ganzen Linie leider noch nicht glauben. 
Denn die ständige Steigerung der Preise der Rohstoffe, 
der Arbeitslöhne, der Materialien lässt nirgends vorder
hand eine rückläufige Kalkulation zu. Die ganz allmäh
lich und noch nicht in bedeutenden Ausmassen sich voll
ziehende Aufwärtsbewegung der Markvaluta kann sich daher 
in den Preisen der Fertigfabrikate noch längst nicht aus- 
prägeD. Die eine grosse Gefahr, die dem Grosshandel 
der Textil- und Lederbranche droht, und deren Ausstrah
lungen natürlich auch andere Industrien mitberühren 
müssen, ist die Möglichkeit, dass der Detailhandel, der 
jetzt bei der ausgeprägten Kaufunlust des Publikums auf 
seinen Waren sitzen bleibt, zahlungsunfähig oder doch 
illiquide wird, seine Verpflichtungen gegenüber dem 
Grossisten nicht mehr erfüllen kann und ihm vorderhand 
als Abnehmer nicht mehr zur Verfügung steht. Die letzt
genannte Aussicht ist dabei für den Grossisten nicht ein
mal so gefährlich wie die der Zahlungsstockungen, weil 
ihm für manche Artikel der Export als Ventil für seine 
Bestände offensteht. Die Börse ist nun von all diesen 
Vorgängen insofern berührt worden, als die Besitzer einer 
Anzahl von Geschäften der genannten Industriezweige
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während der flotten Börsenkonjunktnr fleissig Extratouren 
auf dem Parkett der Burgstrasse getanzt hatten und auch 
heute noch grosse Engagements unterhielten. Jetzt, als 
die Periode der Illiquidität bei ihnen überraschend den, 
glänzenden Geschäftsgang ablöste, mussten so manche 
solcher Spekulanten sich ä tout p iix  Geld durch schnelle 
und kursdrückende Lösung ihrer Engagements ver
schaffen. Der Stein kam ins Rollen, die Kurse wichen 
spekulative Engagements auf Einschuss konnten nicht 
gehalten werden und wurden von den Banken exe
kutiert. Ob diese Exekutionen nun beendet sind, lässt 
sieh angesichts der engen Zusammenhänge dieser Vorfälle 
mit der nicht ganz durchsichtigen Situation auf dem 
Warenmarkt noch nicht sagen. Es scheint aber, als ob 
die Routinier der Börse, sowenig sie an sich geneigt sind, 
selbst jetzt zu sinkenden Kursen zu verkaufen und „die 
Nerven zu verlieren“ , doch noch die Empfindung haben, 
als ob jetzt erst einmal eine gründliche Reinigung des

Marktes von der Spekulation vorgenommen werden mu##, 
die sich aus Kassenboten, Kokotten, ehemaligen Grün
kramhändlern und Kommis zusammensetzt, ehe eine kon- 
solidierung des Kursniveaus wieder erfolgen kann. Es 
treiben noch immer zuviel Leute in den Depositenkassen 
der Banken als „Spekulanten" ihr Unwesen, die haltlos 
hin- und herschwanken, keine Kenntnis der Börsenpsyche 
und der Börsentechnisohen Konstellation besitzen, und die 
in ihrer Angst durch unlimitierte Verkäufe bei jedem 
Rückgang der Kurse den Druck auf das gesamte Kurs
niveau künstlich verstärken. Kommt dann noch hinzu, 
dass die Börse, abgesehen davon, dass ungünstige Kon
junkturen in einzelnen Industrien sich ja schon in den 
Kursen der Papiere dieses Marktes widerspiegeln, auch 
noch jedesmal durch die Spekulationen der Chefs ihrer 
grossen Häuser erschüttert wird, so hat natürlich die Kon- 
termine gewonnenes Spiel.

Jus tus

Warenmarktpreise im April 1920.
!

1. 8. 15. 22. 27.

Weizen New York (Winter hard Nr. 2) j 237V, 2377, 2377, _

1657,
cts. per bushei

Mais C h ic a g o .................................. 1613/s 1647s 1697, i  /47z cts. per bushel
Kupfer, Standard London . . . .  1 108V8 102»/, 103*/, 1017s 1053/z £  per ton
Kupfer, electrolyt London . . . . j 117 113 1137, 1111', 1131/, £  per ton
Zinn L o n d o n .................................. 1 3517z 3357* 344a/z 3463/z 3477s £  per ton
Zink L o n d o n .................................. | 50»/, 477s 487, 477, 507s jb  per ton
Blei London....................................... I 43 » / « 377s 39 41 42 £  per ton
Aluminium L o n d o n .........................¡ 165 165 165 165 165 £  per ton
Quecksilber L o n d o n .........................¡ 267, 267, 25s/z 257z 257z £  per Flasche
Weissblech L o n d o n ......................... 80/0 77/0 77/0 76/0 76/0 sb/d per ton
Silber L o n d o n .................................. ! 727s 697s 68 657, 65 d per Unze
Baumwolle loco New York . . . . 41,75 42,50 43 — 4 1 7 z cts. per Pfd.
Baumwolle loco Liverpool . . . .  1 26,00 26,00 25,75 24,80 25,17 d per Pfd.
Schmalz C h ica g o .............................. 20,377, 20,10 20,60 20,30 19,65 Doll, per 100 Pfd
Kaffee Nr. 1 New York . . . . 16 1 6 7 z 16 16 167a cts. per Pfd.
Petroleum stand white New York . 237, 237, 237, 23V, 237, cts. per Gallone
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Das Erbschaftssteuergesetz vom 10. September 
1919 m it Erläuterungen und Ausführungsbe
stimmungen. Herausgegeben von E r ic h  A ro n , 
Geheimer Justizrat, Honorarprofessor, Düsseldorf 1919.
L. Schwamm, Druckerei und Verlag. Preis M  10.—. 

Einleitung. — Erbschaftssteuergesetz. — Anhang. — 
Register.
Der kaufmännische S til. Von B runo  Betcke. 

Zweite, vermehrte Auflage. Leipzig 1920. Hesse & Becker. 
Preis geh. M  4 50, geh. M  5.50.

Geleitwort. — Schlechte Briefsitten. — Höflichkeit.
—- Briefeinleitungen und Briefschlüsse. — Sinnfehler. 
Schwulst. — Gesuchte Ausdrücke. — Verstösse gegen 
Sprachregeln. — Das Fremdwort. — Der flotte Stil. — 
Die Bewerbung. — An die Angestellten. — Schlusswort. 
Die Vergesellschaftung der P ro d u k tio n s m itte l. 

(Theorie und Praxis.) Auf erfahrungswissenschaft
licher Grundlage dargestellt von H u g o  L ie b ig .

~~ ~ V e ran tw o rtlich  fü r den redaktionellen

Langensalza 1920. Verlag von Wendt & Klauwell, 
Preis M  2.— .

Die Baumwolle. Von P ro f. D r. M. P ie tsch. M it 
30 Abbildungen auf 5 Tafeln. Leipzig 1920. Carnegie- 
Verlag Felix Bitterling. Preis JC 6.—.

Einleitung. — Botanik der Baumwolle. — Anbau, Ernte, 
Entkörnung, Verpackung. — Eigenschaften derBaumwoll- 
faser. — Handelssorten der Baumwolle. — Der Baumwoll
handel. _ Statistisches über die Baumwollerzeugung. —
Die Verarbeitung der Baumwolle. — Anhang: Ersatzstoffe 
für die Baumwolle.
Der Kampf zwischen Kapital und A rbeit. Gewerk

schaften und Arbeitgeberverbände in Deutschland. Von 
Dr. jur. et. pbil. A d o lf  W e b e r, Professor der Volks
wirtschaftslehre an der Universität in Frankfurt a. M. 
Zweite neubearbeitete Auflage. Tübingen 1920. Verlag 
von J. C. B. Mohr (Paul Siebeck) gebunden M  22.— , 
geheftet M  18.—.

Teil G. Friedmann-Charlottenburg.



Anzeigen des Plutus.

Geschäftsbericht.
Das Jahr 1919 hat in vollem Umfange die ungeheuren 

Schwierigkeiten offenbart, in die der verlorene Krieg das deutsche 
Wirtschaftsleben gestürzt hat. Unter schwersten politischen und 
sozialen Erschütterungen vermag sich die deutsche Volkswirt
schaft nur mühevoll und langsam wieder aufzurichteu.

Dem Bankgeschäft brachten die wirtschaftlichen Umstel
lungen und die Entwertung der Mark ungewöhnlich hohe Um
sätze und entsprechend auch aussergewöhniiche Geschäftsmög
lichkeiten. Verbunden damit war eine grosse Arbeitslast und 
ein starkes Anwachsen der Verwaltungskosten.

Das Berichtsjahr schliesst mit einem Bruttogewinn von 
M. 30055 837,55 gegen M. 13 988 696,64 im Vorjahre. Nach 
Abzug von Verwaltungskosten (einschliesslich der Vergütung 
an den Vorstand), Steuern usw. im Betrage von M. 14 313 767,88 
verbleibt ein Reingewinn von M. 15 742 069,67 gegenüber 
M. 7 025 596,89 in 1918.

Das Zinsen-Konto weist durch die Zunahme unserer Kre
ditoren und durch die auf diesem Konto verbuchten Eiträgnisse 
■des Coupon-Kontos eine erhebliche Steigerung gegen das 
Vorjahr auf.

Auf das Provisions-Konto konnten w ir neben den stark 
erhöhten Einnahmen aus dem laufenden Geschäft auch solche 
aus einzelnen grösseren Transaktionen verbuchen.

Die auf Effekten- und Konsortial-Konto erzielten Gewinne 
sind wie in früheren Jahren, so auch diesmal, nicht ausgewiesen 
worden.

Zu dem erzielten Jahresergebnis haben unsere Wechsel
stuben erfreulich beigetragen.

Im Emissicnsgeschäft waren wir, teils führend, teils mit- 
■wirkend, bei nachfolgenden Transaktionen beteiligt:
M . 400 000 000,— Reichsanleihe Aktiengesellschaft,

24 000 000,— Aktien der Bank für Industriewerte Aktien
gesellschaft, Berlin,

4)4%  Hamburgische Staatsanleihe von 1919,
M. 10 000 000,— 4% Flensburger Stadtanleihe von 1919,

„ 48 500 000,— 4)4% A.-E.-G. - Schnellbahn-Obligationen,
„ 10 000 000,— 4)4% Obligat, der Linke-Hofmann-Werke

Aktiengesellschaft, Breslau,
12 000 000,— 4)4% 

10 000 000,— 4)4% 

6 000 000,— 5°/0 

4 500 000,— 5%

2 000 000— 5%

20 000 000,- 
20 000 000,-
8 000 000,-

4)4% 

4)4 % 

4)4%
10 000 000,— 5%

20 000 000,— 4)4 %

6 000 000,— 4)4% 

4 000 000,— 4)4%

12 000 000,— 4)4%

7 500 000,— 4)4% 

3 000 000 — 4)4%

100 000 000,-

der Lech - Elektrizitätswerke 
A.-G., Augsburg, 
der Grube Leopold bei Edde- 
ritz Akt.-Ges. Cöthen (Anhalt), 
der Gewerkschaft Wilhelms
hall-Anderbeck, 
der Bergbau- Aktiengesellsch. 
Justus, Volpriehausen, 
der Maschinen- und Fahr
zeugfabriken Alfeld-Delligsen 
A.-G., Alfeld,
der Oberschles. Eisenbahn- 
Bedarfs-Aktien-Ges., Gleiwitz, 
der „Phönix“ A.-G. für Berg
bau u Hüttenbetrieb, Hoerde, 
der Main-Kraftwerke A.-G., 
Höchst a. M.,
der Alkaliwerke Ronnenberg, 
Hannover,
der Hohenlohe-Werke Aktien- 
Ges., Hohenlohehütte, O.-S., 
der Thüringer Elektrizitäts- 
Lieferungs-Ges. A.-G., Gotha, 
der Press-, Stanz-,u. Ziehwerke 
Rud. Chillingworth Akt.-Ges., 
Nürnberg,
der Oberschlesischen Eisen
industrie A.-G. für Bergbau 
und Hüttenbetrieb, Gleiwitz, 
der Ludw. Loewe & Co. A.-Q., 
Berlin,
der Mülheimer Kleinbahn 
A.-G., Mühlheim,

6 000 000,
4)4% 

4)4 %

2 000 000,— 4%% 

10 000 000,— 4)4 % 

15 000 000,— 4)4 %

M. 13 400 000,— 4)4% Obligat, der Schlesischen Elektrizitäts
und Gas-Aktien-Gesellschaft, 
der Allgemeinen Elektrizitäts- 
Gesellschaft, Berlin, 
der Grube Leopold bei Edde- 
ritz A.-G., Cöthen (Anhalt), 
der Hüttenwerke C. Wilh. 
Kayser &  Co. A.-G., Berlin, 
der Konsolidierten Alkali
werke, Westeregelu, 
der Donnersmarckhülle, Ober
schlesische Eisen- u. Kohleu- 
werke A.-G.,

10 000 000,— 4)4% Schiffspfandbr., Ausg. I, der Deutschen 
Schiffspfandbriefbank A.-G., Berlin,

4 000 000,— neue Aktien der Gebr. Schöndorff A.-G., 
Düsseldorf,

„ „ der Ludw. Loewe & Co. A.-G.,
Berlin,

„ „ derHannoverschenWaggonfabrik
Aktiengesellschaft, Hannover,

„ „ der Ludwig Ganz A.-G., Mainz,
Vorzugsaktien der „Union“ , Baugesellschaft 
auf Aktien, Berlin,

9 000 000,— neue Aktien der Deutschen Nationalbank
Komm.-Ges. a. Aktien, Bremen, 
der Franz Seiffert&Co. Aktien
gesellschaft, Betlin, 
der Waggonfabrik A.-G.,Rastatt, 
der Eisenhüttenwerk Thale 
A.-G., Thale-Harz, 
der Grube Leopold bei Edderitz 
Akt.-Ges., Cöthen (Anhalt), 
der Hüttenwerke C. Wilh. 
Kayser & Co. A.-G., Berlin, 
der G. Sauerbrey Maschinen
fabrik Aktien-Ges., Stassfurt, 
der Deutschen Evaporator- 
Aktiengesellschaft, Berlin, 
der Hannoverschen Maschinen
bau-Aktienges. vorm. Georg 
Egestoiff, Hannover,

„ 6 000 000,— neue Kommanditanteile der Firma Theodor
Althoff, Münster i. W.

Unter unserer Mitwirkung vollzog sich ein Zusammenschluss 
der drei grössten deutschen Glühlampenerzeuger in die „Osram 
G. m. b. H., Kommanditgesellschaft.

Unsere dauernden Beteiligungen bei der Deutschen Orient- 
Bank und der Deutsch-Südamerikanischen Bank beurteilen wir 
zuversichtlich. Der letzteren kommt besonders zugute, dass 
ihr Tätigkeitsgebiet zum weitaus grössten Teil in neutralen 
Ländern gelegen ist.

Unsere Kommandite Schwarz, Goldschmidt & Co. hat sich 
günstig entwickelt. Der Gewinnanteil an der Firma wird erst 
im neuen Geschäftsjahr zur Verrechnung gelangen.

Die Effektenbestände umfassen:
Anleihen und verzinsliche Schatzanweisungen 

des Reichs und der Bundesstaaten . 
sonstigebeiderReichsbanku.anderenZentral-

notenbanken beleihbare Wertpapiere 
sonstige börsengängige Wertpapiere:

festverzinsliche Werte M. 8 068 100,05 
Aktien vonEisenbahnen 
und Banken . . . . »  2 621 244,50 

Aktien von Industrie- 
Gesellschaften . , , „ 7 988 986,05

sonstige Wertpapiere . • . • .
eigene Effekten.......................................  . M. 26 946 793,—'

Auf Konsortial-Konto betragen unsere Einzahlungen:
Festverzinsliche W e r t e ........................   . M. 4 931534,30
Eisenbahn-, Schiffahrts- und Bank-Aktien . „ 4 126 362,65
Grundstücksgeschäfte (Berlin und Vororte) „ 3 547 090,32
diverse Industrie-Unternehmungen . . . „ 7 736 251,£0

M. 20 341 239,70 
TJmschlagseite.) %

5 000 000,-

2 500 000,-

2 000 000,-
1 225 000,-

2 000 000,—
1 000 000,—
4 500 000,—

6 000 00 0 ,-

2 000 000,—

1 250 000 —

2 400 000,—

8 000 000,—

M. 4 464 298,40

„ 1 289 102,30

18 678 330,60 
2 515 061,70

(Fortsetzung auf der. 3.
V e ran tw o rtlich  fü r d ie R ub rik  „A u s  der Geschäftswelt“  und fü r  den Insera tente il Rose Lou is , N eukölln  

D ru c k  von P a s s  &  G a r le b  G. m. b. H., B e rlin  W . 57, Bülowstrasse 66.


