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— Von der i€émnigiichen Sechandlung
(Prenssische & aaisbank) geht uns
iolgendes Commiuniqué d. d. 15. Januar gu:__

712 % auf 612 % das tiigliche Geld von 8 % auf
5 % herunterge ange Da der Anleiheerids dem
Markte alsbald wieder zugefiihrt werden soll,
wird auch spiterhin oine irgendwie wesentliche
RBel, s

g des & ktes aus der Anleihe-

©

-

b

»as Interesse an der pr
Amnleibe, das weiteste Kreise des Publikums
Ireiche, grosse und lleine Zeichnungen
Zeitungen durch wiederholte Be-
sprechungen bekundet haben, veranlasst uns, der
breiten Oecfienilichkeit iiber das Ergebnis der
bskription folgendes mitzuteilen:
Es sind gezeichnet
ca. ¢ 75 Millionen Schuldbuchlorderungen,

g nicht ein(reten.*

Wir haben schon gestern betont, dass die See-
handiung mit dem von ihr erzielten Erfolge zu-
frieden sein kann, und sie ist befriedigt, wie aus
den vorstehenden Zeilen hervorgeht,  befriedigt
namentlich dariiber, dass sie , 151 Millionen Mark un-
anfechtbare Zeichningen* aulweisen kann, woraus
sie schliessen zu diirfen glaubt, dass der Zeitpunkt
fiir die Emi: giinstig gewahlt war, d. h, im

ca. 2 106 Millionen Schuldverschy g
—
zus. J¢ 181 Miliionen. ]
Unter den einzel Zeich befinden sich

Betrige von Hundertlausenden und selbst Mil-
lionen, aber auch Zeichnungen auf einige Tausend,
einige Hundert und selbst auf 100 2. Der weit-
aus grosste Teil aller Zeichnungen entfdllt auf
Zeichnungen von 10000 4 und darunter, Die
héchste Zeichnung ist die einer Grossbank im
Betrage von ca. 19 Millionen, die sich aber natiir-
lich auch aus Einzeizeich der Bank d
zusammensetzl.

Der Eriolg liegt nicht so sebr in der Zeichnung
von 181 Miliionen — nur 181 Millionen sagen
vielleicht diejenigen, die wissen, dass bei der letz-
ten Anleihe eine ecinzige Grossbank mehr als
2 Milliarden gezeichnet hatte — der Eriolg liegt
in der Beibringung von 181 Millionen unanfecht-
barer Zeichnungen. Denn simtliche Zeichner,
rund 11000 Einzelzeichner, haben sich den Be-
dingungen entsprechend der einjihrigen Sperre
un‘crworfen und die 3%ige Anzahlung geleistet,

N diesem Erfolge scheint die Ansicht, dass
der tpurkt der Emission ungiinstig gewihit
war, jedenfalls vom Standp der Pr i
Finanzverwallung, deren Interesse die Seehand-
lung in erster Linie zu wahren hat, nicht gerecht-
lertigt.

Der Widerspruch gegen den Anleihetypus
— Anleihe mit gleitender Skala — hat im Publi-
kum keinen den Erfolg beeintrichtigenden Wider-
hall gefunden.

Die Eefiirchtung, dass die N issi einen

Staatsinteresse, und dass das Publikum an der
gleitenden Skala keinen Anstoss genommen hat.
Sie kann endlich auch mit Genugtuung [eststelien,
dass der Geldrnarkt und der Kursstand der heimi-
schen 3 und 3% % Anleihen durch die Trans-
aktion nicht nachteilig beeinflusst worden ist.
All  das soll zugegzeben  werden, wenn
auch  beziiglich des ietzten Punktes daran
erinnert werden darf, dass die Lage des inter-
nationalen Geldmarktes sich seit Beginn des
Jahres wesentlich gebessert hat, wie die Herab-
setzung des Diskonts ecrkennen lisst, dass also
schon dadurch eine Befestigung des Renten-
marktes ermoglicht wurde, die bei unseren
Staatspapieren  vielleicht ohne die Finanz-
operation der Seehandlung noch erheblich ge-
wesen wire, als sie talsichlich eingetreten ist,
Wir mochten aber an die Leitung der See-
handlung doch die Frage richten, ob sie nicht
selbst einen bedeutend grosseren Eriolg er-
wartel hatte, einen Erfolg, der sie in den Stand
gesetzl hiitte, fiir lingere Zeit den Geldbedirf-
nissen des Staates zu entsprechen.  Stellen die
181 Millionen Mark das augenblicklich unter den
vorgeschriebenen Modalitéten verfiighare Spar-

kapital dar — und das muss bei der durchaus
geschickten Inszenierung der Anleihe-Operation
angenommen werden — So fragt es sich, wo

wiirden die ,,unanfechtbaren Zeichnungen des
effektiven  Sparkapitals bleiben, wenn nach
Preussen nun alle andern Bundesstaaten und das
Reich seine Geldbediirfnisse unter gleichen Be-

wesentlichen Druck auf die alten Anleihen aus-
iiben werde, ist nicht eingetroifen, denn die Kurse
der 3 %igen Preussischen Konsols notieren am
Tage der VerSifenllichung 81,9 % und notieren
heute 82,50 %, die 312 %igen 9412 % und 94,10 %,
die 4 %igen Py ischen i
Schatzanweisungen 99,60 % und 99,60 %.

Die Nichtfixierung des Emissionsbetrages hat
sica bewiihrt, da sie uns in die Lage versefzt
hat. den Zeichnern volle Zuteilung zu gewihren,

Dle Einwirkung auf den Geldmarkt war nicht
dic befiirchtete, denn der Privatdiskont war 578
und st heute 5'/s, der Reichsbankdiskont ist von

befriedigen wollten. Die Spargel,

friiheren Modus der Emissionen als maoglich oder
gar  wahy inlich zu bezei und die
Freude iiber den Erfolg ihres diesmaligen
eigenartigen  Experiments  wird sic  ver-
mutlich nicht davon abhalten, die Vorteile des
alten Modus, der die sofortige Verfiigung iiber ein
fest normiertes Kapital ermoglicht, geringer un-
zuschlagen als friilier. Das fiir die Allgemeinheit
wichtige Facit aller Betraclitungen tiber die
Staatsschuldbuchanleihe besteht nun abe dur

dass der Anieihe-Zinsfuss in Deutschlan

d auf 4%
erhdht ist und auf Grund dieser Tatsache
kann die Hoffnung ausgesprochen werden, dass
iene Anleihe mit gleitender Skala und Spery-
verpilichtung doch wohl das augenblickliche
Sparkapital noch nicht vollig absorbiert hat, son-
dern die neuen 4 % Staats- und Stadt-Anlicihen
noch ihre Abnehmer finden werden,

— Die heute bei der Bank von Eugland
beschlossene Herabsetzung des Diskonts von 6
aul 5 % konnte keine Ueberraschung hervor-
rufen, da der vorwéchige Ausweis bereits
eine  bedeutende Entlastung  des  Instituts
konstatiert hatte und offenbar nur eine gewisse
Unsicherheit beziiglich der voriibergehend wie-
der  schwankenden Borsenverhiiltnisse  New-
Yorks die Direktoren von dem weiteren Ab-
bau der Goldschutzmassnahmen ai
hatte.  Heute war die Moglichkeit der Ex
missigung  umsomehr vorhanden, - als New-
York  thatsiichlich  ein normales  Aussehen
beziiglich  der Geldmarktslage  bewahrt hat
und iiberdies  mitilerweile Paris und  Berlin
ren Zinssiitzen itbergegangen si Die
etzung des Londoner Diskonis in

thre von 7 auf 6 % war bekanntlich
schon am 2. Januar vorgenommen worden.

— Das Missbehagen, welches dic Birse inden
letzten Tagen bekundete, iastete auch aufdem heuti-
gen Verkehr, so dass im af einen die Ums'ilze
wieder nur bescheidene dehnung gewaonnen,
Kennzeichnend fiir die Zuwriickhaltung der Spe-
kulation ist die Taisache, dess u. a. fiip Dis-
conto - Commandit - Anteile,  fir Akiien  der
Dresdner Bank und fiir Oesterreichische Credit-

ist unter den augenblicklichen wirtschaftlichen
Verhiiltnissen keine besonders gute und lisst in
niichster Zeit auch keine nachhaltige Besserung
erhoifen. So blicbe also nur iibrig, die Emissions-
bedingungen neuer Anl-ihen giinstiger zu ge-
stalten oder iiber den engen Kreis der Sparer
hinauszugehen und  wieder  den grossen
Hapitalmarkt aufzusuchen, der seither dienst-
bar gewesen ist und dank der verstindnis-
vollen Politik unserer Grossbanken auch eigent-
lich nie versagt hat. Die Seehandlung selbst
war vorsichtig genug, in einem ihrer fritheron
Communiqués die gelegentliche Rickkehr zum

Aktien nerste® Kurse nicht fest-
gesetzt werden konnten. Ungiinstig beeinflusst
wurde die Stimmung anfangs nicht nur durch
die wenig animierende Haitung des gestrizen
New-Yo Effektenmarktes und durch die wej-
ichung der Kurse depr Schiifiahris-
Aktien, sondern namentlich auch durch Berichte
vom rheinisch-westfilischen Eisenmarkt, welche
einen erheblichen iickgang  der Konjunktur
erkennen lassen. Der Versand des Stahiwerks-
verbandes  im  Dezember weist erheblich
geringeve Ziliern als in demselben Monat  des
Voviahres und im  November 1907 auf und
noch krasser (ritt das Nachlassen des Be




