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vor Lsrlirrsr Dt?sKtsiinaarK.t im srstsn Halvianr 1903. ?ostvori?ins-
lioko I'oncks. In naenstoKvnÄvr IldorsioKt Kömion wir uns ^oäv8 DinMlions »nk
Äio lwko l'oiitil:, so Koliodt clios aucili doi soloKon Kologonlioiton ist, ganz ontlialton,
Äonn Äor Äoutsolio L!AoKtonmarKt liat sielt in soinom Vorlmlton ÄuroK RüeKsioliton
aut clioso ?»litilc so gut wio gar niolit bostimmon lasson. Dio maKoÄonisolion unÄ
Äio serbisoliotr-^Virron, Äio trostlose /ortalirondoit in <)storroio!i-Dn!;arn, Äio sied
immor unangonolnnor ausÄrüoKonÄo undogrünÄoto l^oinÄsoii^Koit in äsn ?ur ^oit
nood ciio üiköntlivliv Noinung in DngliMÄ bostimmomion Äortigon Lroison unck
Diättorn, äio VvllWllvalasMro, äio Manäsoliuroi unä was sonst nooli kür clio I^ago
in Äor äukorn Politik ins KovioKt kallvn Icünnto, aI1v8 Äas dat äio IZvrlinvr Kürso
tast Miu! Kalt golassvn. VivUoivKt Kanu man sied übor Äioso unvorwüstiiolio unä
Mwiü auok borvodtigto ?rioäonsi-uvorsilll>t irouon. MvKt vioi ÄNÄvrs stokt vs mit Äsn
lÄnärüoKon, clio äio VorAngo Äsr innorn Politik gomavi^t I>abon. ^uoii ant idro
Dotraolitung Können wir Inor voilkommon voriiiuitton. Ls waron im wosontliolion
roin wirtsoliattüolio DinZo, Äio tur Äio DowoFungon im IMoKtonmarKt Äon ^ussolÄag
gadou, unä 2war wio oin DiioK in Äio Dörsondoriolito Äos lot/ton Ilald.iailrs Wigt,
moist Dingo von soi^r prolilomatisolior IZocloutung.

Das 5at>r 1902 svulok mit vivnt novll gostimmton DrwartunAvn. vis IloMnnz?,
äalZ Äor 1'rioäo in LüäatriKa KrÄtiM Impuiso dringou würäo, war voiistänäig toiii-
Msoiüagon. ^.uon Äio llotinungon Äor äoutsoi.on KroLinÄustrio wur.ion nooii in Äon
iotxton Aonaton Äos alton Äaliros Äurol» mointaoiio ^.uKvrunMN anorkanntor Sack-
vorstiinÄigor soiir I,orai>goSrüoKt, unÄ was i,n KosonÄorn Äio ^ustulrr naoli Äon Vor-
onugton LtalÄon Kotrat, so war Äio DosorZnis vor oinom unliodsamon LnÄo Äos
ÄortiMn, moiir oÄor wonigor tur Künstliolio Naolio Äor 'Irusts Miialtnon ^ut'se.KwunM
^lomliolr ailgomoin. DbsrrasoKonÄ Kam Äarum Äio solion im Januar Äiosos Äal»ros
lebdatt doginnonito ^utwärtsdovogung Äos ÄoutsoKon Lttolctonmaricts. Loviol auol»
Äarüdor tägiien unÄ vvollontlioli in Äon ZörsondoriolÄon MlosoMvrt worÄon ist,
ViMntlion Imt dis Konto Kvin Nonscm sagon luinnon, voiror Äio Äas ganiio orsto
Viortoijadr KoiiorrsoiionÄg VoIÄs>bnuSs>N2 ant oinmal Iiorlcam, unÄ vioviol an ilu'
rooll odor MinaoKt var. Ilirs tormollo LoMubigunA tanÄ sio allorÄinZs IlinroiolionÄ
ÄaÄuroK, ÄaL Äio Roioiisdanl! arn 11. I^odruar Äon Oislcontsati! von 4 ant
''^/s?roiiont ormälZigto. Lol^on im ^pril dogann Äor odonsovonig Klar bogrünäoto
liüolcsviüa!;, Äio soZonannto HolÄvorstoit'nng, Äio Äio Roioiisdanlc voranlaöto, am
^- ^uni Äon Diskont vioäor ant 4 ?roiiont orliölron. ^io vsriautoto, datto ZioK

g;,^ staricor ^.btluk äoutsoi>on Kavitais ^um />vook Iioiiorn Kowinns ins
^uslanä, namontlioli naoit Äon Voroinigton Ltaaton, ontwiokoit, oiiZioicK Äor
amorikanisolio „^ntsolnvnn!;" in LWUF ant soino Koollität nood iionto um Koin
^laar Kossor bourtoilt virÄ als am LnÄo von 1902.

Dbvr Äio Lmissionon nouor LitoKton im orston Ilaldjadr 1903 dorioliton wir
am Ki-unÄ clor vorÄionstvollon Statistik Äos „DoutsoKon VKonomiston" dosonÄors.
^or KaKou wir os nur mit Äon Hursdowogungon Äor am NarKt dotinÄli olion

^a-pioro iiu tun.
'Wir wollen /unäolist Äio DowogunMN Äor tostvor^insliolion ?apioro do-

laoliton. 8io giii,^ vonn man Äas gan/o orsto Ilallijalir i 903 mit Äorsoldon I'orioilo
von 1902 vorFloiolit, unstroitis von starlc svmntomatlsollvr IZocloutung tür Äio (loutsollo
Virtsol.altliel,o ttosamtlag'o,

Dio vwM oiMntninliolion LolnoKsalo Äor Doutsodon lioiolisanloilio üoigt
wlMuÄo Dborsiol.t-

Dsatsot
Doutsol^o Roiollsan1oiKon°

'ds RsiLli«.^., g>/. 1902
1903
1902
1903

101,8V
103,10
91,80
92,80

101,80
103,20
92,90
93.30

«M>ü
101,90
102,00

92,70
92,70

101,70
102,7S

92,40
92,50

I^Im
102,00
102,20

92,7g
91.80

102.00
102,00

92,00
91.'>0

^ disr unÄ sMtor immer Äis Ivtston Xumo äor Uonatv angsgodsn.
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Der starke Abfall der dreixronentigen ^.nleibe ist viel besproelion aber
niemals lielriedigend erklärt worden, ^.m 17. ^pril wurden bokanntlieli 290 Nillionon
NarK neu xur ^eiebnung aufgelegt, und iiwar isum Kurse von 92,00. Der Börsen-
Kurs war an diesem ^fage 92,50; am 18. ^.xril 92,70, am 22. ^pril 92,60, am
25. ^nril 92,50. Von Lnde ^.xril bis Knde juni ging er dann bis auf 91,50 nurüek.
Ks ist an?.unebmen, dak die ungobeure Über^oielmung am 17. ^riril bauptsäeblieb
borbeigetubrt wurde durel^ die Spekulation, dureb baldigen Verkauf den Kleinen
Kursgewinn einimbeimsen, den der ^eiebnungskurs vorlüeti. Dureb das Übermal!
dieser Spekulation mullto der weitere Rückgang unvormeidlieli werden. Ob uncl wie
bei Künftigen Emissionen solebo Vorkommnisse, die allerdings mebr als Sebön-
lieitstokler aul^ulassen sind, vermieden werden Können, ist reieblieb aber erfolglos
erörtert worden. V/ir wollen bior niebt darauf eingobn. jedenfalls aber sollte man
sieb doeb beinübn, die Bedeutung unsrer drviproMntigon Keiebsauleibo als aus-
geiseiebnetes ^V.nlagepapior aueb vor einem ungünstigen Lebein nu siebern. Die bämisolle
I^reude unsrer Llutstreunde jenseits des Kanals über diesen Lebönbeitstobler gibt /u
denken. "Wenn die xartikularistisel^o Iloulmeiorei über die Ksiebs- und die Staats-
n'nanünot in Doutseblaud aueb ternvrbin von der Regierung als boroebtigt anerlcannt
wird, obgloieb sie — von der finanziellen Kxiston/unfäbigKöit einiger gar niebt ins
Kewiebt lallenden Ii.aubstaat.en abgegeben — sowobl für die Kinzelstaaton wie für
das Keieb der >Vabrbeit seliroK widorspriebt, so soll man sielr niebt wundern, wenn
der dsutsede Koiebs- und StaatonKredit darunter einmal ernstlieb leiden sollte.

Über die Bewegungen der Kurse deutseber Staatsanloibsn geben folgende
tvpisebe Dsispiolo Auskunft i

^.nloiben deutseber Kinzolstaaton

?isuL. Xonsols . . . 3'/., 1902 101,80 102,00 101M 101,70 10l',80 10l"80
103,20 102,26 102,60 102,10 101,80

92,70 92,50 92,20 92,40 92,25
93,30 92,70 92,40 91,90 91,40

Daclisobs Kt.-^ (1900) 37, „ 1902 100,60 100,70 100,10 100,20 100,10 100,20
101,50 — 101,10 —

IZavrisebe Lt.-/V. . . 3'/, „ 1902 100/25 100,60 100,30 100,10 100,10 100,20

01/ 0/" /- /» 1902 101,80
1903 103,00

3 1902 91,20
1903 92,80

100,60SV- . 1902
1903 101,10

3'/- „ 1902 100,25
1903 101,70

3 „ 1902 90,25
1903 92,25

100,00SV- " 1902
1903 101,00

s „ 1902 90,20
1903 90,75

101,80 101,70 101,30 101,20 101,10
ZZiLenb,-0bI. 3 „ 1902 90,25 92,25 92,00 91,70 91,10 92,20

Sambnig. 8t.-^. (1887) 3V- „ 1902 100,00 100,30 100,10 100,30 100,20 100,10
101,20 100,90 100,90 100,90 101,00

(1897) 3 „ 1902 90,20 91,30 90,40 90,40 90,40 90,10
91,00 — — 90,00 89,75

^ueb liier gowäkren die Salden — wenigstens der dreipro/.Lntigon I'apivrs — niebt
durebweg ein erlrouliedes IZild, obwobl aueb niebt der gröüto 1'ossimist isu bobaupten
wagen wird, daö daraus irgend weleber beroebtigte SebluK auf eine unorfrvuliebv
Finanzlage der betreffenden Staaten gezogen werden Könnte, violinelir Mißt die
amtliebo Statistik unzwsifolbaft ibron glänzenden Zustand. >Vod1 aber ist die l^rage
immer wieder auizuworfen, ob der Übergang zunr dreiprozontigou Ansiuö unsern
Verbältnisson überbauet sebon entspraeb.

!^um Vorgloieb stellen wir die Kurse einiger
^.nleiben fremder Staaten:

.s!U>u!N' Zsodrumr Mür« ^I'lil «si .7uni
Oliinesisc-bs /Vnl. 1890 4Vz "/„ 1902 89,50 91,80 89,40 89,10 90,00 90,90

1903 92,90 93,30 92,80 93,30 92,90 92,75
IWIisuisoas Kkmts, nsus 4 „ 1902 100,40 100,30 100,60 101,30 102,25 102,50

1903 — 103.50 103,10 103,50 — 103,10
Ostorroivd. «olärovtö . 4 „ 1902 102,75 102,90 102,80 102,50 102,70 102,80

1903 103,70 103,40 104,00 103,60 103,20 102,90
«obwsdisvbs Ksute. . 3 „ 1902 89,50 92,30 92,60 93,00 92,25 92,40

1903 — 92,40 92,20 92,40 — 93,30
Derov-Loaulieu lamentierte Kürzlieb in seinem Kennomisto darüber, daL,

wie sr meint, infolge xolitisebor NiKwirtsebait in 1?ranKreie1> an der pariser IZörso
die Kurse der tranzösisebon I'onüs geiallon, die der ausländiseben dagegen gestiegen
seien. ?ür voutsebland wären solebs Seblüsso in der llauptsaebo Unsinn. Mr
das ist riebtig, daÜ bei uns die ab irato vom Koiebstag eri-iwungne realctionäre
LürsonpolitiK den deutsebsn Staatspapioren den Markt arg verdorben bat.
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Von linlmr 8vmvtomatisoKor Lecleutung sincl
^e«lenlalls cLo cleutsolivn Ltaätanleilien, von äonon
tolgeN lassen.

^nleiden

tur unser 'Wirtsel>altslel>en
wir einige t^piseke I^oisxi<4o

«loutselior Ltädte

105,00
105,26
100,70

104,75
105,00

99,90
101,00
103,25
104,00
98,00
99,90

104,00

DresÄnsr.....4 "/,. 19031903
.....3'/-" 1S03

1903
IMorlMer , , . ^ 4 „ 1902

1903
, , - , 3'/. „ 1908

1903
Mlner......4 „ 1903

1903
» ......3'/.,, 1902

1903
Diese Gallien sincl unstreitig ein

LNUlivvg unsrer nationalen I'inauülüM
Lio werilen in lolirreieller ^eiso

lielion ?tanäl>riolo in I'reulZou, «Le.
sz>inlon so /iomliel« ontspreensn.

p r e u n i 8 e I> o IanA 8 oIiuItIiolie. ? Ia n cl l> r i e t'e

100,10

104,90
105,00
100,20
101,40
103,25
104,00

98,90
100,25
103,90
103,60
99,20

100,30

102,90
103,60

98,80
100,20
103,80
108,76

99,60
100,50

Kovois ertronliodon li'ortseliritts
im ganzen.
ergänzt «lurel« üie Kurse «1er 1 an«l soll alt
in idror (Zesamtlioit äsn naokstolienäen Lei

104,76
105,25
100,26
100,50
103,60
104,00

98,60
100,10
103,80
108,30

98,60
100,40

104,76
104,80
100,10
100,30
103,60
104,00

98,40
99,90

103,80
103,40

99,10
100,10

104,70
105,00
100,20
100,40
103,50
103,40

99,00
99,30

104,10
103,00

99,00
100,00

clor (Ze-

I^näsvli,, Asllt.i'.-I't'Ä.nclbr 4 "/» 1903
1S0S

3 1902
1903

" ,! » 1908
1903

Ostvrouöisolw VKwäbiv 4 1908
1903

" 3- 1902
1903

" „ 3 1903
1903

iv^W 103,60
104,50

99,60

N->i
104,00 103,00

102,50
99,75

100,20
89,70
89,60

104,26
106,00

99,00
100,00

89,20
90,00

99,60 99,60 99,60 99,60 99,75
100,50 100,60 100,30 100,40 100,30

88,80 90,20 90,25 90,10 89,90
89,76 91,10 90,40 90,10 89,80

102,00 103,00 103,90 103,80 104,20
105,10 104,60 104,50 104,80 106,10
98,60 98,70 98,40 98,70 98,80

100,00 100,26 99,80 100,00 99,90
88,70 89,90 90,00 89,60 89,00
89,76 90,90 89,80 90,10 90,00

Diese Lntwiolclung Sss MorviodtlMton NorKmals t'ür <Le KroSitiKnigKoit
unsers lanäwirtsoliat'tlioLon Krunädesitxes — troti? äor bekannten Not-

— bvÄark Keines voitern Kommentars. Man vergleioliv nur einmal «Losen
LtanA ä«zr Dingo mit ckor I^Zo cler I^anSsvbakton in «Ion zwanziger ^laliren.

LnäLen mögen von lostverzinslielientaxieren novb angelul^rt sein clio?kanä-
»rioto clor Lz?potnöKsnb»nKsn, von Äonen vir absicmtlieli xvvi Derliner
Leisniole ausvälileu.

Lorlinor II v p o t b o K e n b a n K e n

100'00 10l"00 10l',26vsatsoI^Hz.p..zz^,^iZg^i„x. 4 "/,,

l'rsccü, 1ZoäsnInsi1.-^Ii

IX, 3'/»
t.-L. XIV, 4

XVI.

1902
1903
1902
1903
1908
1903
1902
1903

101^25
101,25

94,30
96,26

100,25
101,40

95,76
96,30

101,80
95,00
97,25

100,90
101,80

95,76
96,90

101,40
95,60
97,60

100,30
101,25

95,75
96,80

101,70
96,60
97,00

100,30
101,60

96,90
96,76

Nlii
101,26
101,50

96,50
97,00

100,90
101,60
95,80
96,70

101,25
101,50

95,60
97,00

100,60
101,50

95,60
96,50

^ ^"tvioKIrmg ist um so ertreulieber, als Äom KreÄit der IlvnotboKon
Äurob Aas VvrsebulÄen «lor Doiter einiger solobor Institute vor Kurzem

danken lviÄor
so sobvero V^unclencoe M8ol>lagen vnrÄon siuä. Die Gallien bevsison geraÄo clarum

im allgei»eiiien um so glänzonclor.
- i- " " «"«vullumn vorc on AU»

.'^ ^°t..ekenbanken
so IZoispiels tdstvorzinsliebor laviere vorclon vollauf genügen, <Le onÄgiltigo

^°r>vinclung der IQ'isis «1i " r 19M in unserm gosamton V^irtsolia sieben mel.r
°äer weniger sobvver zu beklagen l.atten, auker allen Beitel zu stellen Keraüo

6m testverMslielmn ?ai>iere sel.einen uns in äieser Sinsiel^t b^ms^^ vm-
»°mMr, als siolr aiu Narl<t «1e.^ Diviäen.Ieni>axiero, «lm ^r Äemnaodst ^)veräon, im ersten Ilaldjadr 190!) eine üdertriedns I.el>l.attigl<eit Kuml tat. ^Ileiä ngs
ist niel^t auüer aelit .u las8en , äak im ersten IlalbMr 1902 äiv Emission tost-
ver7.ins1iel>er laviere aukorgewölmliel. groko ^nsxrüolie an äon (5vl«lmarlit stellte.
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Ktag.ts!uilvikou . . .
XoinmunÄÄnIöiKvll .

. . .
Ki«Lud5Üui-ObIiMtio,no!,l
InÄustriv-OdliMtionsn
^UgS^IllMS» ....

Äsr Dvaissionsstatistili Äss „ Osutsotisii ÖKonorriists." In seiner
Uummer 1073 vom 11. .IM 6. ,1. vorüMntliolito <1er „voutseno Ökonomist" g.u1 Krunä
seiner st^tisti seitön ^.utiieieilnungen eine Lwtistilc äer äoutselien Immissionen im
ersten Lomoster 1903 unä äon VorMren, äer nuensteliencko Daten entnommen sind.
"Wir trennen ctadei äio tost veriiinslieilvn Spiere von clon DiviclemIonniMoron.

In Deutselilg-nä emittierte ?axiore
I. ?sst ver^ivsliolis ?Mvrs

<ZiM!ios .lalu' (iiim«W! ^akr 1. NÄdjalir
1901 1303 1303

Ikaininal» Kuis- Homlnal- Xuw» Isomln»!- ünr»-

(lÄillionvn IVlarlc)

a. Ocmtsoliö I'apisrs
554,00 505,57 580,00 536,40 840,00 317,68
294,87 298,58 197.89 196,18 161,74 161,88
210,50 210,50 851,04 351,04 175,00 175,00

14,99 14,81 3,77 8,71 — —
189,31 193,29 164,25 158,10 16,81 16,35

1863,17 1317,76 1301,95 1860,38 633,86 670,86
b, ^nslänäisolis I'apiers

LwatscmIsIKgn..... 37,50 29,26 367,54 339,00 53,08 46,45
Xami>nmslM>i-i>iou . . . 18,82 12,86 62,96 61,22 10,63 10,17
I'tanä» riete..... 8,36 7,16 6,29 6,16 6,49 6,49
RiW»1>Äu».0dHM<mvw . 157,59 148,93 29,82 29,30 28,55 21,90
InÄustiis-0>^iMtionön . . 1,00 0.97 8,27 3,20 —
2uss,Mwsil...... 813,27 193,18 469,88 433,38 33,76 86,01

^Vn tsst vsrsiinslionsn papieren vurclen also üdvriiM>>t s,u 6ea Nmlct Aedraolit:
1481,44 1416,93 1785,83 1689,26 737,30 755,87

II. Liviäslläsiixs>xisro
».) Dvutsono taxiere

WssQl>ickn-/Uct,isn . . . 2,91 3,02 43,90 43,01
LanK-^Krisn..... 30,60 36.26 81,45 114,83 27,71 42,46
VsrsiolierunAS-^Iitisn . . — — — — — —
loSvstris-^tioll .... 116,05 164,28 160,40 134,47 84,38 91.46
2r.ss,illi>i°u...... 149,66 803,66 886,76 346,81 113,03 133,33

I>) ^uslünäiso^s saniere
WslZubÄlm-^ctisn ... — — 4,72 6,68 12,60 16,95
VanIc-^Ictisn..... 6,00 9,00 6,75 7,43 12,00 16,14
Illäwitrio-^Ktisn .... 2,56 1,85 0,51 0,51 —.— -,—
2uss,wmsil...... 8,6« 10,86 11,98 14,63 34,60 33,39

/Vn viviüooüonMiiorsii vuräsn üdsrkaupt an clsn UarKt gsdraodt:
153,12 214,41 297,73 361,43 136,69 167,31

ksstvor^insliolisll v.vä Liviäslläsllxs.xiorgii vuräs vwitisrt:
1633,66 1631,34 8063,56 3060,69 333,39 383,13

^.uk <1ie Xiidlen, äoron Ltuäium vir vorläutig äem I^oser überlassen müssen,
vircl gologentlicil !?urüel<zzolcommen verilen.
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