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und will 1m Report- und Kundengeschifl auf
50 pCt. Marge bezw. Deckung (m bar oder Effekten) sehen.

' Das it cewiB schon ein wesentlicher Fortschrilt gegeniber
frither, ‘mber dafi solche Geschiftserundsiitze auch nuc den
aubBerodentlichen Kriepszeiten geniigend Rechnung lragen
und geeignet sind, der nun einmal in der Zeit der Kriegs-

Ueberschwenglichkeit besonders geneiglen
Spekulation einen Riegel vorzuschieben, mag bezweifelt wers,
den. Es hat- Gbrigens den Anschein, daf das manzmini-
sterium weilergehende Kreditbescbriinkungen’ wiinscht,

. Finanzminister erklirte auch dem Kammerprisidiam, daf er
sich iiber die Delails der Sicherheiten, die geboten: werden -

. miissen, die. Entscheidung vorbehalta und demniichst die -
enlsprechenden Verfiigungen treflen werde, dafs er aber aunt
den Patriotismus der beleiligten Kreise und der  Presse
rechne, damit alles vermieden wird, was Uebertreibupgen
der ‘Spekulation hervorrufen konne. . : g

Fine Vorausselzung der Wiederero{inung der Borse ist
auch die B egelung der alten Engagements.
Bekanntlich ist im September 1014 die Ligquidation per
ultimo Juli durehigzefdhrt worden, indem . die Banken und..

_-grofien Firmen einen Fonds zar Deckung der nicht bédeu-.
* fenden unbezahlten Differenzen vorschossen, die unversorgien
Effekten in.Report nahmen und wo diese mangels der Zus

. sehumoglichkeit nicht ~angingen, die Effekten kauften.
Letzleres war {ir K 2 bis 3 Mill. notwendig, withrend neues

Reporteeld il elwa K 17.Miil. gegeben wurde. Dieses ist®
bis auf etwa' K 1!2 Mill. bereits zurfickgezahlt. Dagegen,

erheblicke -alte Reportsverbind lich-
keilen lei den Banken, die man wahrscheinlich iiber-
trieben auf rund K 300 Mill. schitzt, und alle unter den |
Bérsenmiigliedern  seit Kriegsausbruch sphwebenden oder
nachhier per crstes Atrangement pach WiedererGfinung der
Birse oder unter iihnlichen Bezeichnungen ‘abgeschlossenen |
Geschitte. Die Ordoung all dieser Geschillte mufs grund- |
eilztlich aufgestellt werden, - ehe man neue Geschiifte unter-|

. borsenmibigen Usancen eingeht. Daher: hat der Verband

Die Erwei(erung des Wiener Efeklenverkelrs.

W Wien, 14. Dezember.

Das Priisidium der Wiener Borsenkammer hat, wie schon
kurz gemeldet, dem neuen Finanzminister das Memorandum
wegen Wiederherstellung eines ‘normalen Béisenverkehrs
uberreicht, und dieser hat erklirt,” dak er der Wiedereriff-
nung der Borse im beschiiinkten Umfang und in der Vor-
aussetzung, daf alle jene Sicherheiten gpeschaffen werden,
die den auBerordentlichen Verhillnissen Rechnung tragen,
sympathisch gegeniiberstehe. Damit 1st die Liisung der Frage
in die Nihe geriickt, und man nimmt an, daf ungefihr Mitte
Januar der grofie Borsensaal dem Geschift wieder erbifnet
werden wird, DaB der Effektenverkehr in Wien linger als |
gn'irgend einem  anderen 'grofien Birsenplatz vollkommen

_ungeregelt blieb, ist nicht auf gachliche Ursachen zurilekzu-
fiiliten, sondern -aut die Eizenart des zuriickgetreténen Fmanz-
‘ministers, ‘der Enlscheidungen gerne himatssehob,. So ist es
gékominen, dafi emn zwar zeitweiliz sehr lebhafles Effekten-
geschift bestand, aber gegen Vorschrift und Gesetlz, welche
die Zusammenkunit der Borsenmitgzheder im ‘kleinen Saal
der Warenborse -eigentlich nur zu Besprechungen aber unter
Verbot von Geschiiftsabschliissen zuliefien, wihrend _der
Kaffeehaus-Verkehr bekanntlich ganz verboten ist. Da diese
Geschilte jeder Kontrolle entbehrten und keinen Markt-
charakler batlen, variierten auch die Kurse sehbir. stark, und
ez war panz der Gewissenhalligkeit der Geschiiflsvermiltler
{iberlassen,: bis zu welehem Muf sie die Unkenntnis des un-
geschulten Publikums @ber die tatséichlich gemachten Kurse
ausniitzen wollten, Die Eingabe deér Bérsenkam-
mer hat denn auch dieses' Moment zur Begriindung der
Herstellung des rezelmiiBigen Birsengeschiilles in den Vor-
dergrund geschoben.

I;onLunktm ZUL

hestehien

Sia fithrt nus, daB die Unkontrollierbarkeit der Bewegungen
des Privatverkahrs nnter Umstinden besonderen Heiz
iiba, und daf dia Moglichkeit in solchem Halbdunkel mit kleinen
Posten groBe Varationen zu erzielen, die Gelahr sei, gegen die
man sieh in erster. Lime wenden misse, An. sich kinne von
emer Usberspekulation keine Rede sein.: Doch haben sich auof
dem Gebiet des Effektenhandels, wiein vielen anderen Branchen,
wiibrend des Krieges Leote als Vermittler eingedringt
dia kich soost mit ganz anderen Dingen befassen. Diess’ der
Kontrolle und Disziphriargewait der Borsenkammer nicht upter-
stehenden- Personen_haben dorch !
gehen sehr viel zur Verschlechternng der Markuverhilthiase bai-.
gétragen. Die Birsenkammer, die die Pilicht « bube, “Sicherheit
ond Ordnung zu schatfen, sei der. Meinung. daf welen Uebel-
stiinden sbgebolten werden kﬁ;nni wann der ‘freie-Markt, anf
dem ‘Angebot und Nachtrage im Licht der  Oeflentlichkeit zu-
sammentreften, wiederherpeslellt wirde. Ein remer Eassen-
verkebr unter Aufsicht der Kammer und Mitwirkung der
Loeidaten Makler, anf ungefiibr 112 Stunden des Tages be-
schriinkt, ohne-Arrangement und Termnbandel entspreche den
legitimen Bedfirtnissen und werde die schlimmsten Milibriiuche
aus der Welt schaffen, Kreditgewihrungen wiiren mbglichst eio-
zuschrinken, Die Banken und Privatbankiers, bei denen eine
Tandens die Spekulation zu unterstiitzen, obnedies micht vor-
Lacden eei, wiren gewih bereit. ohne daf es irgend emner
formellen gesetzlichen Vouschritt bedinfe, ein sirengen An-
forderungen Bechnnnz tragendes, gegenseitiz bindendes Usber-
einkommen abzuscl liefien, durch das der Abschlofi neuver Kost-
geschiite sowis -Kreditierangen, sei es von Geld, sei es von
Eftektan, anGerhalb gewisser (penzen unmdiglich semn sollen,
solahe Vereiubarungen ant Wunsch der Hegierupg auch hin-
gichtlich des Einstiimens von Effekien aus dem Ausland ge—
trolfen werden, ohwohl gegenwiitig, wie die Zeichnungen der
Kriegsanlsihan beweisen, das Ausland unsere Effekten nicht ab-
stofit. sondern kautt. “Von der amtlichen Feststellung’
mmdVerottentlichung der Kurse glanbt die Bdrsen-

kammor derveit noch absehen zu kionen, obwohl sie vom
rein sachlichen Standpunkt aus wilnschenswert wiire.

Die  dargestellten Griinde {iir die Wiederherstellung eines
geregelien Bérsenvetkelirs sind gewil zutreflend und die
Aufsicht der :Borsenoreane diirfte die rgsten Miibriuche
beseitizen. Allerdings_darf man gich nicht verhehlen, daf
es auch in Friedenszcilen innerhalb und auBerhalb der Borse

“an Mikbriiuchien nicht gefehlt hat, und dali gerade das Ein-
dringen berufsiremder’ Vermitller, das die Fingabe erwihnt
und die vermutlich/zumeist aunferbalb der Birse lilig semn

werden, die Gelahr: der MiEbriuche die ‘Ausbeutung des;
Publikums nicht vermindert, zumal wenn von einer amt-

lichen -Feststellung und Veroffentlichung der Kurse abgesehen *

~ weden soll. Die Borsenkammer sagt. zwar, . dah wer sicht
for ein Eifekt interessiert, durch ~Anirage bei den Birsen<
gensalen, Banken oder Bankfirmen Aufklirung erlangen kann,
aber das gilt nur fir das urleilsfiihigere Publikum upd meht
fiir das recht zahlreiche, das das beliebteste Ausbeutungs-
objekt abgibt. Doch sprechen gezen die amtliche Kurs.
notierung und vor allem gegen die EKursveriffentlichung so
gewichtige Griinde, dafs sie wohl den Ausschlag geben
dirilen, Die Haurlsnche ist. ob die Banken und Geschiilts-
vermilller tatsichlich das Moglichste tun werden, um der
Ausbreilung des Spekulationsgeschites Einhalt za tun. In
dieser Hinsicht liezen die Dinge hier nidmlich anders als in
Berlin, als die Banken sich wieder am Geschilft beteiligten.
Hier haben die Banken immer daran teilgenommen, und es
ist zu forchten, dak jede Erweiterung jdes Borsenverkehrs
neue Spekulantenkreise dem Geschift zatreibt. Und da ist
€s Spebiz der Geschifisvermittler, spekulative Exzesse diuch”
Kreditheschrinpkungen zu verhiiten, Ueber
diese Beschrinkungen wollen die Banken niichster Tage be-

ralen. Es besteht hier nicht die Absicht, so weit-zu gehen
wie i Berlin und Frankfurt, wo bekannilich' der Beschlub
 gefald wurde, nur gegen bar zu kaulen, Hier begniigt-man
sich mit dem Kassageschiift, was nallrlich nur formelle-Be-

ibr ot wenig. rigoroses’ Vor--

—————

. der Wiener Bank- und Kommissionsfirmen ‘pach
. yalungen. seinen-Milgliedern emen Vorschlag
““der von_allen unferzeichnet werden soll . und, der-.
* Yerrchischerweise  nicht als Abbau, sondern als Z
Haussepositionen, sondérn die Baissenengagements, da fast
alle wichligen Spekulationspapiere weit hohere Kurse haben
als am 25. Jul 1914, :
erreicht baben. Es wurden somit fiir ;
Papiere Verrechnungskurse festgesetzt, die zumeist etwa in
.der Mitte der Kurse vor der Schliekung der Borse und der

jelzt "im freien Verkehr vorkommenden liegen. Jedes Mit-

elied soll sich,nup verpflichten, gegentiber den der Verein-
barung beigetretenen Miigliedern die provisarische
regelung der erwibntén Geschifte folgendermafien - vor-
zunehrnen Jiit g

. 1.'Der Kostnebmer oder Verkéiuler ist bis sur erfolgten Er-

. fitllang des GGeschiiftes verpflichtet, aut Verlanaen seines (Gegan-
Fontrahenten den Kurs bezw. den Belehnungspréis anf die in
der Liste angetihrten Kurse d arch Barzabiong.
hohen Das Begehren, den Kurs bezw, Belehaungsbet
erhohen, darl for jeden laufenden Borsenschlufibor einmal ge-
gtelit werden und hat schriftlich zn ertolgen, bei . !aulend':n
nnter Kurs mbgeschlossenen Birsengeschiiften mubs die
gegeniiber den angettihrten Korsen auirecht] iben. - Die Ue-
schiifte in Effekten: die in der Liste nicht angelibrt sind, unter-
liegen keiner Verinderung. Der Lietsrungsv?ﬂlchf-ete {Kost-
nebmer, Kiinfer) kann,  stalb dm_re:;!emgt$
leisten, semem Gegenkontrahenten die Liefirung der

zum Teil iiberhaupt Rekordkirse.
die 63 wichtigten

Kurs-

Euer-.

langen'Be- |
unterbreitef,

Als Z.aD e
“besetehnet wird, denn Sorgen machen heute nicht die alten
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selbst anbietan, in. welchem Fall €8 dem.liemésvemﬁic.htat&'

(Eostgeber. Kiuter) framstelit, entwader anf die:Kukser bdhung zu

verzichten oder die Effekten zu* beziehen.
Slng kll)n‘m K rgtgnd!astfcsetzt. 2 :

9, Dagegenist der Lieterungsverpflichtete. der den Kursers
bhungsbetrag bezahlt bat, bis zur %rrulluus: das {}aﬁch!i.ltua'ha-' :

Fiir diaiRegulierung

tigiger schriftliicher Kinndigung die Uebernabmae
Kurs erhohten Etfekten zu beanspruchen oder, falls dia,

rechtigt. von dem Uebernabmsverpflichteten jederzeit nach flinfe-§

der’im. |

ebernahme abgelehnt wird, dis:nach fiinf Tagen zo lasstends: |

Rickzahlung des-gezablten Erhtthungsbebrages zu verlmgen. |

er Uebarnahmeverpflichtete hat am zweiten Werktag schrilf-
Jich zu-erkliiren, fiir welebe Alternative er sich &niéch’ﬁh'ﬁ‘l und

Aiche -Hiquidition® dirch’ Lieterdng- oder’ Uebernalhime “oder,.
- lasgenden Geschitifie 4lir den‘ertidhten Betrag erfolzen fwird,

“die -endgiillize Abwicklung eriolgt; -wesentlich.. verripzert:*

 Differenzen ~ nicht hereinbringen kinnen, da diese, ja. sich

“bat deminach llingstens 'am fintten Werktag nach Echalt der
Kiindigung entweder dia gexiindigten Effekien zu'ftbernglmen
oder den ;erhaltenen Erhohungsbetrig zuriigkzuzablen, . Beir
{‘:}e:zag erfolgt’ innerhalb kurzer Frist die Exekotion durch die
gﬁgﬂeﬂ DiaGWl]t't‘mbnr;en Zin=shtze bletben auch tir. die™Kars.
in ung, Fir Steitigkei i i :
eintwetzg! . altun dr Steitigkeiten ist ‘ein Schlei_:l.!{fnchi
_Wenn, wie nicht zu zweifeln, der gribte Teil der Biirsen«
mitglieder: sich dllescr Regelung unterwirft, so wird vor
Wiedererdffnunz der Birse . die Regulierung der alten Ged:
schbiille durghgetithrt' werden, “wohei entweder -dig’ talsiehs

die Reguheriing der KarséTereazen i "die in' Schwebérzn be- |
Dadurch ‘werden die 2u zablenden Differenzen, ‘wena einmal ']

Die. endailitige Abwicklung bleibt. in Schwebe, doch  kenn:
sie rach den vorsichenden Bestimmungen von dem Lielerungs-
verpflichleten jederzeit  herbeigefihrt ‘werden, es sel’ deqn;.
daEl_d_er Kostnehmer (Kiuler) ‘den geleisteten Zuschufi zu- .
riickgibt. Dafi nicht sofort eine vollstindige Regulierung.
herbeigefithrt wird, hat offéenbar seinen’ Grund darin,” daf3,|
man [drchtet, die Verkiufer konnten~in Verlezenhdit ge-

ralen, wenn sie so grobe Diferenzen auf einmal aufbri
, { zen auf einmal ‘aufbringe
milfiten; besonders dann, wenn sie von -jhren_'-K'qn_dgg iﬂe

vielleicht weigern werden, solange kein offielles Arrans
291!1;"1 durchgefilbrt und keine offiziellen Kurse notierts
giir Bﬂgﬁkﬁhl‘ggi?uﬁ aus schwebenden G;sehﬁ[!in 20 leislen,

en 80 wie im Sept 191% dia Di -
filbrung ‘dieses Teilarrangements u?it%ﬁ;ll?fmn." i Dm'chi
P < s 3 S - .
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