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DIE KAPITALANLAGE
« L'argent ne fait pas le bonheur, mais quand on a de l'argent on peut

pleurer plus confortablement. » Die Finanzwirtschaft einer Familie ist nicht
der Schlüssel zu ihrem Glück, aber Misswirtschaft sehr oft der Grund zum
Unglück. Die richtige Beantwortung der Frage : « Wie lege ich meine
Ersparnisse an », ist deshalb von jedem von uns von grösster Wichtigkeit,
ob die Ersparnisse gross oder klein sind.

Unsere neue Rubrik will zum verständigen und sorgfältigen Ueberlegen
auf diesem Gebiet anleiten. Sie will und darf keine Rezepte geben, nur
Anregungen zum eigenen Nachdenken.

Für die Leitung dieser Rubrik hat die Redaktion einen erstklassigen
Bankmann verpflichten können. Wir machen Sie nochmals darauf
aufmerksam, dass wir sämtliche Anfragen allgemeiner oder spezieller Natur,
welche Kapitalanlagen betreffen, beantworten. Diese Beantwortung kostet
Sie gar nichts, wir leisten diesen Dienst unsern Abonnenten vollkommen
unentgeltlich, nur Rückporto müssen Sie beilegen. Diejenigen Antworten,
welche von allgemeinem Interesse sind, werden publiziert, natürlich ohne
Namen.

Wie lege ich ein klei nes Kapital an

An L. Ch. in M.

Wenn Sie sich fragen, wie Sie die Fr.
50,000, welche Ihnen im Laufe dieses

Jahres zur Rückzahlung kommen, wieder
anlegen sollen, so hegreife ich ohne weiteres,
dass Ihnen eine ausschliessliche Anlage in
Kassaobligationen zu 3 V2 Prozent nicht
konveniert. Mit diesem Zinsfuss verringert
sich das Einkommen aus Ihrem Kapital derart,

dass Sie begreiflicherweise sich nach
etwas höherem Ertrag umsehen, denn
die Steuern haben sich mit der Senkung
des Zinsfusses nicht entsprechend verringert,

ebensowenig die Wohnungsmieten

und die übrigen Lebenskosten. Doch zum
voraus eines, um jeden Irrtum zu vermeiden

: Bleiben Sie mit Ihrem Geld in den
Obligationen, denn Sie brauchen ja ein
bestimmtes Zinseinkommen. Aber nun was
für Obligationen Natürlich vorerst mündelsichere

Titel. Was heisst das aber eigentlich
Eine richtige Definition werden Sie

schwerlich finden, denn in jedem Land sind
andere Werte mündelsicher. Und um
ehrlich zu sein, was wäre aus unsern
Bundesbahnobligationen und unsern Kantonalbanken

geworden, wenn 1914... na, darüber
sind wir uns einig. Gegen höhere Gewalt
gibt es keinen Schutz. Nichtsdestoweniger
rate ich Ihnen zum Erwerb eines Postens
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« LarASni NS fsii jvKS is bo?îbs»r, Mais Fê/anei 0K a ckê i'arASKi c>K xetti

xisttrer zviî<s oo»/oriabismsKi. » Lis Li?'«aKê«àà/m/i ei^sr Lamiiis isi àbi
der Lsbiiissei s« ibrsm Liiisic, aber ii/iss?M?iscbaIi se/îr o/i der <?rtt»d «AM
I/^Aiiioic. Dis ric/diAs LsaKiMortaKA der Lra^e.' « ILis isAe ic/î màs
Lrsxar»àe a» », isi dssàib vo?î /sdsM voK ans von Awzzis?' ILiobtiA/ceii,
ob die Lrs^ar>?i.?se Aross oder /cià sàd.

Lr,«srs »SAS àbri/c A)M s«M versidKdiAe» Amd «orA/diii^e?z LebsriêAe»
au/ diesem Oebiei a??ieiisK. Lis àii tt»d darf iìeiKs Kssezsis AebsK, Kar
^Krey?/KASK Lîâ eiASKSK îVacbdeab'eK.

Liir die Leiir^KA dieser Kaàri/c bai die Ksriaiciio?ê ei?îsa srsibiassix/ea
ZaaàaKK ver^s/iiebie» bàKea. ILir Macbs» Lie Kocbmais daraa/ aa/-
mer/rsam, das« M?' sàiiiebe ^4/ê/raAea adASMsiKer oder sjvssisiier îVaàr,
raeiebs XaMaiaaiaAeK bsire//eK, bsa»iîoorieK. Oiess LsaaiMoriaKA bosiei
Lie A«?' aicbis, Mir isisie» disse» Lisasi a»ser?î .dboaKsaie» noWoMMS»
aasaiAsitiieb, »ar Läc/rzsorio miisse» Lis beiieAê». Lis/e»iAS» ^»iMorie»,
Meicbs voK aiiASMêiKSM /»ieresss sàd, Merde» Mbiisieri, »aiiiriieb o/ins
iVa?»e».

^is !sgs !c!i e!n Icîeiosz I^spits! sr>

^K L. <?b. i» ill.
'V/^/snn Lis sied kragsn, vis Lis dis ?r.W MMO, vslvks Iknsn im Lauks disses
3akres 7ur Rüsk^aklun^ kommsn, visdsr au-
IsAkli sollen, so ksZrsiks iok okns vsitsrss,
dass Umso sine aussvklissslioks àlaM in
HassaokIiZationen ?.u 3 ?ro?.sllt niokt
konvsniert. Nit disssm ibinskuss vsrrinAsrt
siok das Linkommsn sus Ikrsm Capital dsr-
art, dass Lis ksArsiklioksrvsiss sià naod
stvas knksrsm IZrtraZ umssksn, dsun
dis Ltsusrn kadso sied mit dsr LsnkuoZ
dss Ziioskussss nià sotsxrsolisiid vsrrio-
Mrt, sdsnsovsiìiA dis ^VoduuriAsmistso

uod dis übriAso Lsdsoskostsn. vook 7um
voruus siuss, um ^sdsu Irrtum 7u vsrmsi-
dsri: Llsibsu Lis mit Ikrsm Ksld ill dsll
OdliMtiollsu, dsllll Lis bràuvàsll ^ siu ds-
stimmìss Aillssilllcommsll. ^.dsr mur vas
kur OdliAatiollSll? àturliok vorerst müudsl-
siodsrs 3?itsl> Mas Irsisst das adsr siZsllt-
liolr? üülls riolrtiAS Oskillitiou vsrdsu Lis
sokvsrlioli killdsn, dsuu in ^sdsm Land sind
anders Msrts mündslsiodsr. Lud um skr-
liok 7u ssin, vas värs aus unsern Lundss-
kadnobliAationsn und unsern Xantonaldan-
ksn Asvordsn, vsnn 1914... na, darüksr
sind vir uns sini^. (ZsZsn köksrs tZsvalt
Aibt ss ksillsn 8okut7. klisktsdsstovsniAsi
rats iek Iknsn 7um Lrvsrb sinss Lostsns
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unserer guten goldgeränderten Werte, die
heute 3 % Prozent abwerfen. Doch neben
der Schweiz gibt es noch andere Länder
mit gesicherten Währungen, soliden
Finanzverhältnissen und geordneten sozialen
Verhältnissen. So dürfen Sie ruhig holländische,

französische, belgische oder schwedische

und kanadische Obligationen kaufen,
die alle ebenfalls erstklassig sind und
entsprechend schwach rentieren. Amerikanische

Werte sind besonderen Steuern
unterworfen, qualitativ aber natürlich ebenfalls
erstklassig. Ein kleiner Betrag hochverzinslicher

Obligationen kann verantwortet werden,

denn wenn diese Titel notleidend werden

sollten, so ist eine derartige
Katastrophe im Anzug, dass ein sauve-qui-peut
angezeigt erscheint. Neben staatlichen
Obligationen dürfen Sie ruhig Obligationen guter

privater Unternehmungen erwerben, wie
sie heute in grösserem Umfange vorhanden
sind und 5—6 Prozent rentieren, wobei es

sich um ganz solide Titel handelt. Ganz
allgemein beschränken Sie sich jedoch auf
Werte, deren Kurs Sie an den schweizerischen

Börsen finden können oder der jederzeit

in einem ausländischen Kursbericht zu
finden ist. Für eine Anlage in Aktien kann
ich mich in Ihrem Falle nicht erwärmen,

denn Sie sagen mir ja, ein festes, gesichertes
Einkommen sei Ihnen von erster

Bedeutung. Nun kommt aber vom Gesichtspunkt

der Risikoverteilung und vom Er-
trag'sstandpunkt aus noch eine gewisse
Titelkategorie in Betracht, die auch für Sie
zweckmässig erscheint: Vorzugsaktien
guter Gesellschaften. Diese Titel
sind besonders in Amerika sehr verbreitet
und zählen zu den beliebtesten und solidesten

Anlagepapieren. Solche Titel haben
bei guten Gesellschaften einen den Obligationen

ähnlichen Charakter mit stabiler
Verzinsung, die heute immer noch 5—6 Prozent
erreicht. Ich wollte Sie auch auf diese
Anlagemöglichkeit hinweisen, denn ich glaube
nicht, damit auf das Gebiet des riskanten
Aktienmarktes im eigentlichen Sinne
hinüber geraten zu sein. Zum Schluss die
Empfehlung, die Anlagen zu verteilen nach
geographischen Gesichtspunkten, sowie nach
Wirtschaftszweigen und nur Titel von guten
Gesellschaften zu kaufen. Obligationen sollten

ein Aktienkapital mit regelmässiger
Dividende voranstehen haben, dann ist
schon vieles sicher. Verallgemeinerungen
sind jedoch gefährlich, eine gewisse Prüfung
jedes einzelnen Titels bleibt immer angezeigt.

Falls Sie sich nach diesen prinzipiel-

J{auféScku>Ù(ty7tlöM!%huftSEMUSM5M!

inqeboten werden,
es Semus-Zeichen
e oder Schublade.

Semus

das rufen wir Ihnen zu, denn in ein Schweizer Heim

gehören Schweizer Möbel.

Was ist Semus? Es ist das Zeichen, das Ihnen beim
Möbelkauf dafür bürgt, dafj Sie Schweizer Arbeit vor
sich haben • Wenn beim Kauf von Möbeln mehr auf
die Semus-Marke geachtet würde (sie ist innen an jeder
linken Schublade oder Türe angebracht), könnten wir
Hunderte von Arbeitern mehr beschäftigen, und viele Not
könnte durch verständigen Einkauf gemildert werden •
Ausgaben der Schweiz im Jahre 1929 für Arbeitslosenunterstützung

ca. 7 Millionen • Einfuhr ausländischer

Möbel im Jahre 1930 ca. 8,4 Millionen • Pos. 259-264a

Diese Zahlen regen zum Nachdenken an!

100 Preise im Werl von 12,000 Franken!

—jjioSeiAvnd
Aeti&eM&iûià

Verlangen Sie einen Semus - Prospekt beim nächsten Schreiner-
meisler, Möbelhändler oder Möbelfabrikanten. Jedermann, der
einen Semus-Prospekt besitzt und uns den numerierten Coupon
des Prospektes bis zum 31 Oktober 1931 einsendet, nimmt an
der Gratisverlosung »eil. Die Festsetzung der Gewinner erfolgt
im Beisein des Sladtammanns von Zürich im Laufe des Monats
November J&mcu

MaufttfW^ac^ 373 ZüWcAl

jm Gratiszustellung des Semus-
n Preisausschreiben teilzunehmen
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uussrsr Autsu AolâAsrâuâsrtsu lVsrts, àis
lrsuts 3 ^ ?rv7sut ubvsrksu. Ooolr usksu
àsr Lolrvvsi^ xibt ss uoolr uuàsrs I^ûuàsr
mit Assiolrsrtsu lVìiirruuAsu, soliàsu l^ius.u7-
vsrlràltuisssu uric! Ksoràustsu so^iulsu Vsr-
Irültuisssu. Lo àrirksu Lis ruIriA Irollüu-
àisoirs, krurr^ösisolrs, dslAisolrs oàsr soirvrs-
àisoirs uuà l:g.us.àisolrs Odii^utiousu àuksu,
àis ulis sdsukulls srstlîiassîA siuà uuà sut-
sprsoirsuà soirvuoir rsutisrsu. ^msràui-
soirs lVsrts siuà dssouàsrsu Ltsueru uutsr-
vorksu, <zus,Iitâtiv ubsr uatüriiolr sbsukuils
orsticlussiZ. Liu Iclsiusr Lstrux Irooirvsr^ius-
liolrsr ObiiAàtiousu irarru vsruutrvorìst vsr-
àsu, àsuu vsuu àisssààtsi uotisîàsuà vsr-
àsu sollten, so ist sius äsrurtiZs ivutu-
stropirs iiu à^uA, àss siu suuvs-izui-psut
ÄUM^sisst srsoirsiut. üsksu sturctiioirsu Odli-
Mtiousu àûrksu Lis ruirÍA OdiiMtiousu Zu-
tsr privutsr IIutsrusirmuuMir srvsrlrsu, vis
sis lisuts iu grösserem IkmkuuKS voriiuiràsu
siuà uucl 5—6 ?ro7sut rsutisrsu, vobsi ss
sied uru Z'uuz soliâs ?itsl Iiâuàsit. Kuu7
âilASMsirr irssoirrânirsu Lis sislr jgâooir uuk

lVsrts, àsrsu Xurs Lis uu clsu solivsi^sri-
svlrsu Lörssu kiuàsu icöuusu oclsr àsr jsàsr-
7sit iu siusm s.uslûuâisolrsu l^urslrsrioirt 7U

kiuàsu ist. ?ür sius àlusss iu ^.lctisu icaurr
iolr mioir iu llrrsm ?ulls uioirt srvârmsu,

àsuu Lis SâZsu ruir ^g., siu ksstss, Zssioirsr-
tss Liulcommsu ssi Iliusrr vou srstsr Ls-
àsutuuA. àu kommt udsr vom Kssioirts-
puukt àsr RisikovsrtsiiuuA uuà voiu iZr-
trg.A'ssts.uâpuirkt uus uoolr sius Zsvisss àli-
tsllcutsAoris iu Lstruolrt, àis uuoir kür Lis
xvsokmüssiA srsoirsiut: Vor^uASuktrsu
Autsr (lssslisolruktsu. Oisss àtsl
siuà dssouàsrs iu ^msriku sslrr vsrlrrsitst
uuà àirlsrr 7U àsu lrslisdtsstsu uuà soliâs-
stsu àls.KSpàpisrsu. Loisirs ààtsl irubsu
bsi Autsu KsssllsoliAktsu siusu àsu OdliZs.-
tiousu âiruiiolisu Oiraruktsr ruit sts-dilsr Vor-
7.iusuuA, àis lrsuts iiuursr uoolr 6—6 ?ro7sut
srrsiolrt. loir vollts Lis s-uolr auk àisss à-
iâAsmôAiioirksit iriuvsissu, àsuu iolr Zluuds
uiolit, àrrmit uuk àas Llsdist àss riskautsu
^.ktisumurktss im siZsutliolrsu Linus Iriu-
üdsr Asrutsu 7u sein. Auur Lolrluss àis lllmp-
kslrluuA, àis àluASu 7u vsrtsilsu rmolr Aso-
Aruplrisvlreu Llssiolrtspunictsu, sorvis uuoir
WirtsolruktS7vsiASu uuà nur litsl vou Zutsu
Llsssllsolraktsu 7U Icuuksu. ObliAutiousu soll-
tsu siu àtisulcupitul mit rsKsliuässiAsr
Diviàsuàs voruustsirsu Irabsu, àuu ist
solrou vislss siolrsr. Vsrs.llAöiusiusruuAsu
siuà ^sàooir Askülrrliolr, sius Asrvisss ?rükuuZ
jsàss sill7slusu ?itsls Irlsibt immsr uuKS-
7.siAt. ?alls Lis siolr uuolr àisssu xriu^ipisl-

Lsmus
Klötze! im 1?)l) cs. 3,4 ^lilliorisn » l ?«». 25?-Zà-»â ì
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"1
Lachen!

ïlummer für Ilummer

üebelspalter
scheucht Sorgen und

Kummer.

len Aufschlüssen für spezielle Titel interessieren

sollten, oder Sie in deren Beurteilung
unsicher sind, stehe ich jederzeit gerne zu
allen Aufschlüssen zu Ihrer Verfügung.

sind
Haare mit
„INECTO"
g-efärbt weil
nach unserer
Methode jede einzelne
Haarsträhne durchgefärbt und niciu nur angefärbt wird. Erhältlich

in allen bessern Coiffeurgeschäften oder direkt ab Fabrikdepot:

Jean Leon Piiaud, Frauenfeld.

Sind^Kupleraktien billig?

Ihr Interesse für Kupfertverte er¬
scheint mir aus verschiedenen Gründen

sehr verständlich. Ich möchte Sie jedoch
zum voraus darauf aufmerksam machen,
dass es nicht genügt, den einstigen Höchstkurs

einer Aktie dem heutigen Kurs
gegenüberzustellen und bei einem sehr grossen
Kursunterschied den Titel heute für billig
zu halten. Tatsächlich standen 1929
Anaconda auf $ 174 und heute nur noch auf
zirka $ 33. Aber inzwischen hat sich auch
vieles geändert, und um sich nicht zu stark
zu täuschen, müssen die heutigen
Kupferverhältnisse und die Aussichten des roten
Metalles geprüft werden, und aus ihnen ist
der Kurs der Aktien zu beurteilen. Kupfer
hat innert Jahresfrist bekanntlich die Hälfte
seines Wertes verloren, denn Anfang 1930

galt es 18 Cents und heute noch knapp
10 Cents. 1929 notierte Kupfer sogar 24

Cents, damals als die Kupferwerte Höchstkurse

zeigten. Die Wirtschaftskrisis hat die
Ueberproduktion in Kupfer in aller Schärfe
hervortreten lassen, und alle Kupfergesellschaften

haben ihre Dividenden in letzter
Zeit infolgedessen stark ermässigt. Die
amerikanischen Grossproduzenten mit ihren
Kupferminen in Amerika, Chile, Peru usw.
haben immer weitere Produktionseinschränkungen

vorgenommen, und tatsächlich ist es
ihnen seit einigen Monaten gelungen, ein
weiteres Anwachsen der Vorräte zu verhindern.

Diese Massnahme bedeutete für die
Minen grosse Opfer, denn bei verringerter
Ausbeute stellen sich die Erzeugungskosten
beträchtlich höher. Zufolge zuverlässiger
Berechnungen steht fest, dass bei einem
Kupferpreis unter 9 Cents zirka 45 Prozent
der Produktionsstätten nicht mehr auf ihre
Gestehungskosten kommen und sie zu
schliessen veranlasst sind. In diesem Falle
würde aber der heutige Weltbedarf nicht
mehr gedeckt werden können, so dass die
untere Preisgrenze kaum unter 9 Cents fallen

kann. Beim heutigen Preis aber ist die
Produktionskapazität der mit Rendite
arbeitenden Unternehmungen noch grösser als
der gegenwärtige Verbrauch, so dass nur
starke künstliche Einschränkungen ein ge-
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Isa àksoiriûsssu kür sxs^isiis litsi iutsrss-
sisrsu soiitsu, oâsr Lis irr àsrsu iZsurtsiiuuZ
uusioirsr siuà, stsirs iob jsàsr^sit Zsrus ?iu

aiisu àksekiûsssn ?.u Ikrsr Vsrküxuu^.

simt
ttaare mit
.l>reL'ro"
Z>stSrdt rveii
nscb unserer Me-
tbvlie jsâe einzelne
tiaarsträkne liurckxekärbt unU niciu nur anxekärbt «irci. Nrkält-
tick in allen bessern Loikfeurxescbälten ober äirekt sb badrilî-
âep t Zê«»i Ueam k»â»»e»ilel«l

8ir>^Kup^srsI<iisri Iziüig?

?br lutsrssss kür Lupksrrvsrts sr-^ sobsiirt wir aus vsrsobisàsusu Vrûuàsu
sslrr vsrstâuàiiob. loir uröoirts Lis ^sàoob
îium voraus àarauk aukursrksam uraobsu,
àass ss uioirt ASUüAt, àsu siusti^su vöobst-
Kurs oiirsr r^ktis àsur bsutiASu Hurs AS^su-
übsr^ustsiisu uuà bsi siusiu ssirr Arosssn
Ivursuutsrsobisà àsu vitsi irsuts kür biiÜA
^u iraitsu. vatsäobüolr stauâsn 1929 àa-
oouàa auk I 174 uuà irsuts irur uosk auk
Sirica K 33. rlbsr iu^rvisobsu Irak sioir auob
visiss Asâuàsrt, uuà uur sioir uioirt ?u stark
?u tâusobsu, müsssu àis bsutigsu Liupksr-
vsriräituisss uuà àis Vussioktsu àss rotsu
klstaiiss Aöprükt vsràsu, uuà aus iirusu ist
âsr Hurs àsr âtisu ?u irsurtsiisu. Lupksr
Irat iuusrt àabrsskrist bskauutiiob àis lläikts
ssiuss ^Vsrtss vsriorsu, âsiru àkauZ 1939

xait ss 18 vsuts uuà irsuts uooir kuapp
19 vsuts. 1929 uotisrts Xupksr so^ar 24

vsuts, àaurais ais àis Xupksrvsrìs Ilöobst-
kurss ZsiAtsir. vis IVirtsokaktskrisis Irat àis
vsbsrproâuktiou iu üiupksr iu allsr Lobarks
irsrvortrstsir iasssu, uuà ails XupksrAsssii-
soiraktsu babsu iirrs viviâsuàsu iu Istàr
^sit iukoiAsàssssu stark sriuässiAt. vis
airrsrikairisolrsir Vrossproàu^sutsu ruit ilirsu
ikupksruriusir iu ^.msrika, Lbiis, ?sru usrv.
babsu iiuursr rvsitsrs vroàuktiousoiusokrâu-
kuuASir vorAsuorurusu, uuà tatsâobiiob ist ss
iirusu ssit siuiAsu Nonatsu AsiuuAsu, siu
vsitsrss àvaobssu âsr Vorrats 2U vsririu-
àsru. visss Uassuabuis irsàsutsts kür àis
kliusu Arosss Vpksr, àsuu bsi vsrriuxsrtsr
àsbsuts stslisu siob àis vr^su^unAskostsu
dsträoirtiioir böbsr. ^ukolZs i-uvoriässi^sr
vsrsobuuuAsu stsirt ksst, âass bei sinsur
Hupksrprsis uutsr 9 Vsuts ?iirka 45 vro?sut
àsr vroàuktiousstâttsu uioirt rusirr auk ibrs
VsstsbuuAskostsu kouriusu uuà sis ?u
sobiissssu vsrauiasst siuâ. Iu àisssiu vaiis
vûràs absr âsr bsutiAs IVeitbsâark uioirt
rusbr Asàsokt vsràsu köuusu, so âass àis
uutsrs ?rsisArsu?s kauiu uutsr 9 Osuts kai-
Isu kauu. Lsiiu ksutiZsu vrsis absr ist àis
vroàuktiouskapa^itat àsr ruit Rsuàits arbsi-
tsuàsu vlltsruskuruuAsu uoob Arösssr ais
àsr ^ssssuvvärtixs Vsrbrauob, so àass uur
starks kllnstiioks viirsokränkun^ou sin Ze-

84



wisses Gleichgewicht sichern können. Bei
steigender Wirtschaftskonjunktur dürfte es
dem Kupferkartell allerdings möglich sein,
eine massige Preiserhöhung durchzusetzen,
woraus den Produktionsgesellschaften rasch
wesentliche Mehrgewinne erwachsen würden.
Doch diese Gewinnsteigerung ist durchaus
konjunkturbedingt und deshalb ein noch
entferntes und damit mehr oder weniger
spekulatives Moment, das an den Käufer
von Kupferwerten eine längere Geduldprobe
stellen kann. Es hat sich in der Wirtschaftsgeschichte

noch immer gezeigt, dass
Wirtschaftsdepressionen von besseren
Konjunkturphasen abgelöst werden, mit welcher
Erfahrung auch das rote Metall rechnen darf.
Dabei ist der Verbrauch an Kupfer in der
Weltwirtschaft ein fortwährend steigender,
und besonders die Elektrizitätsindustrie, die
in der Welt ihren Kulminationspunkt noch
nicht erreicht hat, lässt auch weiter mit
vermehrtem Kupferverbrauch rechnen.

Da Sie mich nach in der Schweiz gehandelten

Kupferaktien fragen, kann ich Ihnen
nur 2 Titel angeben : Mines de Bor, eine
französische Gesellschaft mit den Anlagen
im Balkan und die Chartered, eine englische
Gesellschaft mit ihren Anlagen in
Südafrika; beide Titel sind in Genf gehandelt,
doch ist ihr Markt nicht sehr breit. Beide
Aktien werden in Paris lebhaft gehandelt.
Bor rentiert zirka 6 Prozent und Chartered
ca. 4 Prozent. Die grosse europäische Kupferaktie

ist Rio Tinto mit einem breiten Markt
in London; die Anlagen der Gesellschaft
liegen in Spanien, und die Aktie rentiert heute
4 Prozent. Hier haben Sie es mit einem grossen

internationalen Spekulationsvalor zu
tun, der als Anlagewert von jeher sehr
belieht war. Von überragender Wichtigkeit
sind die amerikanischen Kupferwerte, die in
New York zu den regsten Börsenwerten zählen.

Hier haben Sie Anaconda, der 1929

höchst $ 174 und heute $ 33 notiert;
allerdings ist die Dividende nun auch auf $ 1.50

reduziert worden, und der Titel rentiert
schwache 5 Prozent. Die Anlagen der
Gesellschaft liegen unter anderm in Chile. Es
handelt sich um eine erstklassige Gesellschaft

mit guter Leitung, und die Aktie
zählt zu den führenden amerikanischen
Valoren. Der heutige Aktienkurs ist zweifellos
tief, und der innere Wert übersteigt den
Kurswert bedeutend. Ob der Titel aber noch
lange billig bleiben wird, hängt von
mancherlei Faktoren ah, letzten Endes von der
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visses Olsiedxsviedt siodsrn dönnsn. Lei
stsi^snàsr IVirtsodaktsdonjundtur àûrkts es
âsm Kupksrdartsll allsràinxs mö^lied sein,
sins massifs OrsissrdödunA àurod^usàsn,
voraus àsn OroâudtionsAsssllsokaktsn rased
vsssotlieds Nsdr^svinns srvaodssn vûràsn.
voed àisss OsvinnstsiAsrunA ist àuredaus
don^jundturbsàinAt unà àssdalb sin noed
sntksrntss unà àamit msdr oâsr vsni^sr
spsdulativss Nomsnt, àas au àsn Oäuksr
von Oupksrvsrtsn eins länAsrs Osàulàprods
stsllsn dann. Os dat sied in àsr Wlrtsodakts-
Assodiodts nood immer As^siZt, âass IVirt-
sodaktsàsprsssionsn von dssssrsn Oon^und-
turpdassn adxslöst vsrâsn, mit vslodsr Or-
kadrunA aued àas rote Nstall rsednsn àark.
Oadsi ist àsr Vsrdrauod an Oupksr in âsr
IVeltvirtsedakt sin kortvâdrsnà stsiAsnàsr,
unà dssonàsrs âis OIsdtri?itâtsinàustris, à
in àsr IVslt idrsn Oulminationspundt noed
niedt srrsiedt dat, lässt auod vsitsr mit vsr-
msdrtsm Oupksrvsrdraued rsvdnsn.

Oa Lis mied naed in àsr Ledvsi^ Asdan-
àsltsn Xupksradtisn krausn, dann iod Idnsn
nur 2 Oitsl anAödsn: Uinss às lZor, sins
kran?ösiseds Osssllsedakt mit àsn àla^sn
im Laldan unà âis Odartsrsà, sins snFlisods
Osssllsekakt mit idrsn àla^sn in Lûà-
atrida; dsiâs Vitsl sinà in Osnk xsdanâslt,
àood ist idr Uardt niedt ssdr drsit. Lsiàs
diction vsrâsn in Oaris lsddakt Asdanàslt.
Lor rsntisrt ^irda 6 Oro^snt unà Odartsrsà
ea. 4 Oro^snt. Ois Arosss suropäisodsl^upksr-
adtis ist kio Ointo mit sinsm drsitsn Nardt
inOonàon; àis àlaZen àsr Osssllsodakt lis-
Asn in Lpanisn, unà àis àtis rsntisrt dsuts
4 Oro^snt. lZisr kadsn Lis ss mit sinsm Zros-
ssn intsrnationalsn Lpsdulationsvalor ?u
tun, àsr als àlaxsvsrt von jsdsr ssdr ds-
lisdt var. Von ûdsrraAsnàsr IViedtixksit
sinà âis amsridanisodsn Xupksrvsrts, âis in
Nsv Vord ^u àsn rsZstsn Lörssnvsrtsn ?äd-
Isn. lZisr dadsn Lis àaoonàa, àsr 1929
döedst I 174 unà dsuts I 33 notisrt; allsr-
âinxs ist àis Oiviàsnâs nun aued auk K 1.59

rsâuzisrt voràsn, unà àsr Oitsl rsntisrt
sedvaeds ô Oro?snt. Ois ^nla^sn âsr Os-
ssllsedakt lis^sn untsr anàsrm in Okils. Os

danàslt sied urn sins srstdlassi^s Osssll-
sedakt mit Autsr OsitunA, unà àis ^.dtis
^ädlt ê^u àsn kûdrsnàsn amsridanisedsn Va-
lorsn. Osr dsuti^s ^dtisndurs ist xvsiksllos
tisk, unà àsr innsrs VV^srt üdsrstsixt àsn
Oursvsrt dsàsutsnà. Od àsr Vitsl adsr noed
lanAs diliiA dlsibsn virâ, dänxt von man-
odsrlsi Oadtorsn ad, lst^tsn Onàss von àsr
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allgemeinen Konjunktur. Die Aktie Kenne-
cott sodann ist eine weitere erstklassige
amerikanische Kupferaktie, die vorläufig
noch zirka 8 % Prozent rentiert heim Kurse
von zirka $ 23; allerdings ist darauf
hinzuweisen, dass diese Aktien vor drei Jahren
verwässert worden sind und die heutige
Dividende von $ 2 nicht ohne weiteres bleiben
dürfte. Schliesslich noch ein Hinweis auf die
Aktie von Cerro de Pasco, eine amerikanische
Gesellschaft, deren Minen in Peru liegen.
Auch hier handelt es sich um eine erstklassige

Gesellschaft, die beixn heutigen Kurse
von $ 24 und der jetzigen Dividende von
$ 1.50 nun zirka 8 Prozent rentiert. Die
künftigen Dividenden aller Kupfergesellschaften

sind von den Preisverhältnissen
abhängig, und diese sind aufs engste mit der
Konjunktur verknüpft. Hier liegt die Chance
und das Risiko beim heutigen Erwerb von
Kupferwerten. Von Wichtigkeit ist die
starke Finanzlage aller Kupferunternehmungen.

Allerdings können schlechte Jahre
auch hier zu einer Beeinträchtigung führen,
ohne dass dadurch die Gesellschaften
irgendwie gefährdet würden. Die Anlagen
aller Gesellschaften sind sehr stark
abgeschrieben. Heute belasten die grossen
Kupfervorräte die Unternehmungen stark.

Bei einem Kaufe der heute tief im Kurse
stehenden Kupferaktien setzen Sie auf die
Konjunkturgestaltung im allgemeinen. Sie
haben die Chance, bei rascherer
Konjunkturbelebung innert kürzerer Zeit erkleckliche

Kursgewinne erzielen zu können, bei
unerwartet langsamer Erholung sitzen Sie
aber etwas fest, doch auf soliden Titeln, bei
welchen auch eine längere Geduldprobe
nicht zu allzu grossem Nachteil führen kann.
Unter solchen Verhältnissen ist Mässigung
ratsam, und Sie dürfen sich nur soweit
engagieren, als ein Durchhalten keine Schmerzen

bereiten kann.

Goldminen

An F. St. in F.

Ihre Anfrage betreffend die Zweckmässigkeit
eines Erwerbes von Goldminenaktien

lässt sich nicht in ganz einfacher
Weise beantworten. Allerdings ist Gold, wie
Sie richtig bemerken, eine Ware mit stabilem

Preise in Geld ausgedrückt. Doch
damit ist die Frage nicht erfasst. Gold ist
Wertschwankungen unterworfen wie jede
Ware auf der Welt und die heutige ausser-
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allASMsinsn Ronjunktur. Ois Vktis Rsnns-
oott soàann ist sins vsitsrs srstkiassiZs
ainsrikanisoks Rupksraktis, àis vorläukiA
nook ?irka 8>^ vro?.snt rsntisrt ksiin Rurss
von ^irka K 23; alIsràinAS ist àarauk kinxu-
vsissn, àass àisss Vktisn vor àrsi àakrsn
vsrvässort voràsn sinà unà à ksutiZs vi-
viàsnàs von I 2 niokt okns vsitsrss KIsidsn
àûrkts. Loklisssliok nook sin Vinvsis auk àis
V.ktis von Vsrro àv vasoo, sins aniorikanisoks
Vssslisokakt, àsrsn Ninsn in ?sru UsAsn.
àok kisr kanàslt ss sied run oins srstklas-
siM VsssIIsokakt, àis ksirn ksuti^sn Rnrss
von H 24 unà àsr jst^i^sn viviàsnàs von
I 1.5V nun àka 6 vronsnt rsntisrt. vis
künktiAsn viviàsnàsn alisr RuxksrZsssII-
sokaktsn sinà von àsn vrsisvsrkältnisssn
abkän^iA, unà àisss sinà auks snZsts wit àsr
RonMnktur vsrknüpkt. Kllsr lisZt àis Vkanvs
unà àas Risiko ksinr ksutiZsn vrvsrk von
Ruxksrvsrtsn. Von Wiskti^ksit ist àis
starks vinan?.IaM aller Rupksruntsrnsk-
inunAsn. VIIsràinM können ssklsokts àakrs
auok kisr ?.u sinsr LsslnträoktiAunA kükrsn,
okns àass âaâursd àis Vsssllsokaktsn
irMnàvis Askâkràst vûràsn. vis VnlaZsn
allsr ksssllsokaktsn sinà sskr stark akZs-
sokrisksn. Rsuts kslastsn àis Zrosssu
Rupksrvorrätö àis VntsrnskinunASn stark.

Lsl sinsin Ranks àsr ksuts tisk inr Rurss
stsksnàsn Rupksraktisn sst^sn 8is auk àis
RonjunkturAsstaltunA inr allMinsinsn. Lis
kaksn àis Vkanos, ksi rasvksrer RonMnk-
turdslskunA innsrt kür^srsr ^sit srklsok-
lisks RursZsvinng sr?.islsn ?.u könnsn, ksi
unsrvartst lanAsarnsr vrkolunA sit^sn Lis
aksr stvas ksst, àosk auk soliàsn vitsln, ksi
vsleksn anslr sins län^srs (Zsàlàprods
niskt ^n alvu grossem àsktsil küdrsn kann.
Ilntsr solsksn Vsrkältnisssn ist Nässi^unZ
ratsam, unà Lis àûrksn siok nnr sovsit sn-
MAÎsrsn, als sin Onrslàitsn ksins Lvkinsr-
2sn ksrsitsn kann.

(^c>!clmiosn

^4?î 8k. L.
?krs àkraZs kstrskksnà àis ^vsokmässiA-

ksit sinss Vrvsrbss von (4 oIânrin s n -

aktisn lässt siok niokt in Mn^ sinkaoksr
V^siss bsantvortsn. VIIsràinKs ist Volà, vis
Lis rioktíZ bsinsrksn, sins Wars init sìaki-
loin vrsiss in Vsià ansgsàrûokt. Oook àa-
init ist àis vraAS niokt srkasst. Volâ ist
WsrtsokvanknnAsn untsrvorksn vis ^sàs
Wars auk àsr Wslt unà àis ksntiAS ansssr-

8K



ordentlich starke Deflation bedeutet eigentlich

nichts anderes als eine Zunahme des
Goldwertes. Die Goldminen sind in der
Lage, mit ihrem Ertrage mehr andere Waren
einzutauschen als zur Zeit der Hausse.

Für die Goldproduktion bestehen verschiedene

eigentümliche Faktoren. Einmal ist
keine Gefahr der Überproduktion gegeben.
Sodann sind die Goldproduzenten in Zeiten

allgemeiner Preisrückgänge in der Lage,
zu günstigeren Preisen Neuanschaffungen
zu machen und notwendige Betriebsmaterialien

zu erwerben. Es besteht aber gerade für
die südamerikanischen Goldminen eine grössere

Abhängigkeit von gewissen Bahntarifen.
Bei Goldminen ist aber in erster Linie die

Lebensdauer der Mine von Wichtigkeit, und
vom Ertrag eines Titels ist die Amortisation

der noch bestehenden Abbauzeit in Abzug

zu bringen. Minen mit grossen Goldreserven

sind allein zu berücksichtigen. Von
erster Bedeutung ist es demnach zu wissen,
für wie lange die Mine noch Gold liefert,
andernfalls riskiert man, einen Nonvaleur zu
kaufen. Über die Goldreserve jeder Mine
bestehen zuverlässige Berechnungen. Für die
Goldminen ist sodann die Arbeiterfrage von
grosser Bedeutung, denn mangelnde Arbeitskräfte

können die Erträgnisse der Industrie
beeinträchtigen. Die Lohnverhältnisse der
Arbeiterschaft, bei der wiederum ein festes
Verhältnis zwischen Weissen und Schwarzen

festgelegt ist, sind ein weiteres Element,
das die Gewinne der Industrie beeinflusst.
Ebenso sind die Belastungen durch den
Staat, für den die Goldminen wichtige
fiskalische Einnahmequellen sind, von
Wichtigkeit, sowie die Äufnung gesetzlich
verlangter Fiirsorgefonds. Es wird seit einiger
Zeit die Möglichkeit der Senkung der
Unkosten per abgebaute Tonne Erz, die heute
Sh. 19/7 betragen, eingehend geprüft, und
auch die Südafrikanische Union zeigt ein
grosses Interesse an der Unterstützung der
Goldminenindustrie, die eine der wichtigsten
Erwerbsquellen des Landes bietet, indem
darin über 220,000 Arbeitskräfte beschäftigt
sind. Daraus können für die Unternehmen
später günstigere Gewinnverhältnisse
erwachsen.

Es- ist unter den heutigen Verhältnissen
mit der Möglichkeit zu rechnen, dass der
Wert des Goldes für eine längere Zeitperiode

ein relativ hoher bleiben wird, was den
Kauf gewisser Goldminenaktien auf lange
Sicht hinaus als nicht uninteressant erschei-
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oràsntlislr starks Osklation bsâsutst siMnt-
liolr niolrts anàsrss aïs sins ^unaluns àss
Oolàvsrtss. Ois Oolàminsn sinà in àsr
OaM, mit ilrrsm Ortraxs mslrr anàsrs Warsn
sin^utausolisn aïs i^ur ^sit àsr Oausss.

Oür àis Oolàproâuktion izsstslrsn vsrsoliis-
àsns siAsntümliolrs Oaktorsn. Oinmal ist
ksins Oskalrr àsr Ôdsrproàuktion Asg'sdsn.
Loàann sinà àis Oolàproàu^sntsn iir ^si-
tsn all^sinsinsr Orsisrüok^änAS w àsr Oa^s,
M ^ünstiAsrsn Orsissn ülsuanselrakkun^sn
^u maslrsn unà notvsnàiAS Lstrislrsmatsria-
lisn ^u srvsrdsn. Os dsstslrt adsr Asraâs kür
àis sûàamsrikanisolrsn Oolàminsn sins Arös-
ssrs ^.dlränAig'ksit voir Mvisssn Lalintariksn.

Lsi Oolàminsn ist adsr irr srstsr Oiiris àis
Osdsnsàausr àsr Niirs von WisdtiAksit, unà
vom OrtraA siirss Oitsls ist àis r^mortisa-
tiorr àsr iroolr dsstsksnàsn r^ddau^sit in r^b-

^u^ ^u dring'sn. Ninsn mit Arosssn Oolàrs-
servsir sinà allsin üu dsrüeksiodtiAsn. Voir
srstsr lZsàsutung' ist ss àsmnaolr ^u visssn,
kür vis lanAs àis Uiirs noolr Oolà lisksrt,
anàsrnkalls riskiert man, sinsn Oonvalsur ?u
kauksn. Odsr àis Oolàrsssrvs ^sâsr Niirs
dsstslren ^uvsrlässiAS LsrselrnunAsn. Oür àis
Oolàminsn ist soàann àis àdsitsrkra^s von
Arosssr LsàsutunA, àsnn manAslnàs àksits-
kräkts können àis Ortragmisss àsr Inàustrrs
kssinträelrtiAsn. Ois Oolrnvsrlrältnisss àsr
rlrdsitsrsedakt, bsi àsr visâsrum siir ksstss
Verhältnis ^visolrsn Wsisssn unà Lsdvsr-
2Sir ksstAsIog't ist, sinà sin rvsitsrss Olsmsnt,
àas àis Osvinns àsr Inàstris dssinklusst.
Odsnso sinà àis Oslastun^sn ànrolr àsn
Ltaat, kür àsn àis Oolàminsn viskti^s kis-
kalisslrs Oinnadmsciusllsn sinà, von Wislr-
ti^ksit, sovis àis àuknunA Assàlielr vsr-
lan^tsr OûrsorAskonàs. Os virà ssit siniMr
?sit àis UöAliskksit àsr LsnkunA àsr On-
kosìsn psr abgsdauts Oonns Or^, àis Irsnts
8Ir. ^/? dstraMn, ein^sdsnà Zsprükt, unà
auolr àis Zûàakrikanisolrs Onion xsi^t sin
xrossss Intsrssss an àsr Ontsrstüt^unA àsr
Oolâminsninâustris, àis sins àsr rviodtiAstsn
Orvsrdsyusllsn àss Oanàss distst, inàsnr
àarin übsr ZZÜ.Üllll àdsitskrâkts dssodâktiAà
sinà. Daraus können kür àis Ontsrnslrinsn
später Aüusti^srs Osvinnvsrdältnisss sr-
vaodssn.

Os^ ist untsr àsn ksutiMn Vsrlrältnisssn
mit àsr Nö^Iislrksit ^u rsoirnsn, àass àsr
lVsrt àss Oolàss kür sins län^srs ^sitpv-
rioàs sin rslativ Iroksr KIsidsn virà, vas àsn
Oauk A'svisssr Oolàminsnakkisn auk lanxs
Liolit kinaus als niolrt uninteressant srsslrsi-
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nen lässt, aber alles nur nach vorhergehender
sorgfältiger Prüfung des Papiers in allen

Details. Goldminenaktien werden hauptsächlich
in London gehandelt und auch die

Börse von Paris weist einige Werte dieser
Kategorie auf. Auf beiden Plätzen haben im
Laufe der letzten Monate alle Goldminenak-

tien angezogen. Zu den bekannteren
Goldminen, deren Aktien einen regelmässigen
Markt haben, zählen Crown Mines, Geduld,
Langlaagte Estates, Sub Nigel, Brakpan
Mines usw. Aber es sei nochmals auf die
Notwendigkeit eingehenden Studiums jedes
Titels hinzuweisen. Argentarius.

Jeder Unfall
bedeute! einen materiellen Verlust.
Versichern Sie sich zu rechter Zeit.

Waadtländische Versicherung auf Gegenseitigkeit Lausanne

Gerade ist unser Weg
ehrlich die Geschäftsführung. In fleissiger, unermüdlicher Arbeit achten

wir darauf, unseren Kunden nicht nur gute und schöne, sondern

auch im Preis vorteilhafte Kleidung zu bieten. Sorgfältiger

Einkauf ist dabei von wesentlicher Bedeutung, denn das

gibt eine günstige Preisgestaltung. Und ob Sie vorteilhaft

gekauft haben, sehen Sie erst während des

Tragens des Kleides. Da erweist sich die gute

Qualität der Bovet-Kleidung restlos, da

brauchen wir nichts zu fürchten ; was wir

Ihnen verkaufen, können wir jederzeit

verantworten. Verlangen

Sie unsern illustr. Früh-

jahrsprospekt„DerAnzug

u. Ihr Geld".
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nsn làsst, s.bsr Mss nur llg.sk vorksr^öksn-
àsr sorAkâltixsr?rükunA àss ?gpisrs in allsn
vstgiis. Oolàininsiiglitisn ^sràsn kguptsgok-
liok in konàon Askgnàslt unà auok âis
Lörso von ?gris vsist sinÎM >Vsrts ciiosor
Xsts^oris guk. ^.uk bsiclsn ?lüt2sn kgbsn iin
kguis âsr Istutsn Aongts alls Oolàininsngk-

lisn anAg^oAsn. ?.u àsn bskgnnìsrsn Oolà-
ininsn, àsrsn Aktion sinon rsgsiinüssiAsn
Ugrkt kgksn, ^gklsn Lrovn Uinss, Krkàulà,
KgNAiggxts iZstgtss, Lud kli^si, ZZrgkpgn
Ninss usw. ^.bsr ss ssi noskingls unk à
I^oivônàiAirsit oinZ'sksnàôn Ltuciiuins jsàss
litsis kin?uvsissn. ^rASK^aàs.

^sclsi^ ^/nssll
ksclsuisi sinsn rnoisrioüsn Vsrlusi.
Vsrsicksrn 5is sick ^u rsckisr /sii.

Wsscjtlsnciîzcks Vs»îcks?ung sui (^sgsnssülgksü I.su!snns

Ssracis iss unser Weg
ekrlick üie Liescküktslükrung. In üeissiger. unerrnüülicker Ortzeit gckten

wir üsrsut, unseren ivunclen nickt nur gute unci scköne, sonclern

suck irn k'reis vorteilkukte l^leiclung ?u Kisten. 3orglülliger

kiinksui ist clskei von wesentlicker öecleutung, clenn üss

gikt eine günstige Preisgestaltung. kinci ok Lie vorteil-

Kult gekauft kaken, seken 3ie erst wakrencl cles

^rsgens cles ivleicies. Da erweist sick cke gute

(Qualität cier kovet ivleiclung restlos, cla

kraucken wir nickts?u kürckten; was wir

Iknen verkaufen, können wir jecier-

^eit verantworten. Verlangen

Lie unsern illuslr. krük-

jakrsprospekt„Der/Xn-

?ug u. Ikr Lelcl".
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