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DIE KAPITALANLAGE~—

Motto : « Celui-la est riche, qui re-
coit plus qu'il me consume; celui-la
est pauvre dont la dépense excede la

recelle. » La Bruyere.
Die Negoziabilitat der Titel
K. L. in M.

Letztesmal habe ich Ihnen eine ausfiihr-
lichere Auskunft iiber « Negoziabilitit »
der Wertschriften versprochen und mdchte
heute darauf zuriickkommen.

Wer irgendwann Kapital in einem Wert-
papier investiert, méchte in der Regel einen
Valor erwerben, den er vielleicht im Falle
des Bedarfes wieder zu Geld machen kann,
oder der ihm zum mindesten als Kreditbasis
dienen konnte. Je leichter dies der Fall ist,
um so mehr kann man von Negoziabilitit
eines Wertes reden. Wer eine 4 % Eid-
genossische Obligation besitzt, hat beinahe
bares Geld in der Hand. Ebenfalls ist die
Negoziabilitit einer Nestlé-Aktie derartig,
dass der Besitzer sie in jedem beliebigen
Moment in Geld verwandeln kann,

Ein bekannter Tip sagt, kaufe nur, was
du wieder verkaufen kannst. Es ist dies auf
jedem Gebiet das gleiche. Wer ein Haus er-

wirbt. das an einer denkbar abgelegenen
Stelle liegt und das er noch nach ganz
extravagantem Geschmack einrichtet, muss
gsich bewusst sein, dass er da ein etwas
imaginéres Besitztum hat, auf dessen rasche
Verwertbarkeit zu annehmbarem Preis er
sich nie wverlassen kann. Das Haus mag
recht sein und personliche Geschmacks-
anspriiche weitgehend befriedigen, aber Ne-
goziabilitit fehlt ihm, im Gegensatz zu
einem Haus in normaler Verkehrslage mit
normalerer Ausstattung.

Bei den Wertpapieren ist Negoziabilitiit
durch ganz spezielle Einrichtungen erhoht
worden. Wer Aktien irgendeines kleinen
Unternehmens, das wenig bekannt ist, be-
sitzt und dessen Gesellschaftskapital in we-
nigen Hénden liegt, bedeutet eine Immobi-
lisation hochsten Grades und der Umfang
des Besitzes an solchen Titeln soll vorsich-
tigerweise immer nur wenig bedeutend sein,
sofern man nicht andere Zwecke damit ver-
bindet, wie Einflussnahme usw. Fiir Wert-
papiere haben wir eine bekannte Einrich-
tung, welche geeignet ist, die Negoziabilitéit
zu erhohen : Die Kotierung an der Borse.
Die Bedeutung der Borsennotiz fiir ein
Wertpapier ist allgemein anerkannt, denn
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Innenausbau

Gewerbehalle

der Ziircher Kantonalbank
ZURICH, Bahnhofstrafje 92 - Tel. 52.425
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damit ist dem Papier die Moglichkeit ge-
sichert, sich dort anhaltend Interesse zu
werben, wo Angebot und Nachfrage sich
fortwihrend konzentrieren und sich ein re-
lativ normaler Preis herauszubilden vermag.
Die Vorziige der Borsennotierung sind zahl-
reich, und zwar nicht nur fiir die Emissions-
banken, die sich dieser Institution héufig
als Placierungsinstrument bedienen, was die
Borse nicht sein darf. Vor der Borsenein-
fiilhrung sind f{iber das betreffende Papier
immer gewisse Unterlagen einzureichen, und
wenn man sich dariiber auch nicht zu grosse
Vorstellungen machen soll, so ist doch im
allgemeinen im Zeitpunkt der Einfiihrung
alles in Ordnung; was spiiter eintritt, fillt
der Zukunft zur Last. Also etwelche Sicher-
heit bedeutet ein Einfiihrungsprospekt, wenn
nicht hier schon Betrug der einfiihrenden
Institution vorliegt. Hélas! noch steht der
Favagprospekt, der Wolfensberger-Widmer-
Prospekt, der Prospekt der Meunerie in Er-
innerung. Dagegen ist zu sagen, dass gerade
die Borse von Zirich infolge Prospekt-
zwangs vor der Meunerie verschont blieb,
ebenso vor der Metallbank und der Alpina-
aktie. In Deutschland haben wir den typi-
schen Fall des Patzenhofprospektes, der in
einen Betrug auslief. Vor Betrug sichert also
auch der Borseneinfithrungsprospekt leider
nicht.

Nun haben wir aber zahlreiche seit lan-
gem kotierte Werte, ohne dass ihre Nego-
ziabilitit befriedigend wire. Voraussetzung
fiir eine geniigende Negoziabilitit ist u. a.
ein gewisser Umfang des Kapitals. So kann
ein Anleihen von Fr. 500000 nicht die
gleiche Marktgingigkeit haben wie eine
S B B -Anleihe von 100 Millionen. Sodann
ist es aber auch wichtig, dass eine Aktien-
oder Obligationenemission auch tatsichlich
im Anlagepublikum placiert sei, so dass
nicht grosse Betriige bei den Emissionsban-
ken liegen, welche jede Nachfrage mit ihrem
flottanten Material im Keime ersticken. Im
fernern kommt es auf die Placierungskapa-
zitit der Emissionsgruppe an, indem eine
Gruppe mit breitem und solidem Placie-
rungsvermiogen einem Titel einen breitern
und selbstindig funktionierenden Markt
sichern kann, wihrend kleinere Gruppen
oder gar einzelne Banken den Titeln selten
die gewiinschte Negoziabilitit zu verschaf-
fen vermdogen. Es gibt noch andere Fak-
toren, welche fiir die Handelbarkeit eines
Titels von massgebender Bedeutung sind;

Angenehme
Zahnpflege

Regelmassige Zahnpflege ist schon von frithester Jugend
an sehr wichtig. Halten Sie darauf, dass sich lhre
Kinder jeden Tag ein- bis zweimal die Zihne mit
"Thymodont” reinigen. Sie werden sich bald daran
gewdhnen, wie ans tigliche Waschen des Gesichtes —
und diese Gewohnheit wird ihnen durchs ganze Leben
durch bessere Gesundheit und sympathisches Aussehen

wertvoll sein

"Thymodont” wird hergestellt vom Schweizer. Serum-

und Impfinstitut Bern

Generalvertrieb: J. Schneier, Ziirich-Enge
Grosse Tube 2. —, kleine Tube 1.25, Mundwasser 2.50
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Erweitern Sie lhr Heim
in den Garten

Ich zeige lhnen gerne, wie man diesen anlegt und bepflanzt,
um darin Erholung, Freude und Sch&nheit zu finden. Ver-
langen Sie Prospekte und unveibindliche Besprechung.

Walter Leder Gartengestalter
Zirichberg-=Tel.23124

Entwurf und Ausfiihrung. Lieferung ausgesucht schéner Pfanzen
Referenzen aus allen Teilen der Schweiz.

Trustfreie Fotoapparate

Die ,KORELLE” ist eine vollstindige Neuheit im
Kleinkamerabau, sie lasst das Verarbeiten von Roll-
filmen, Platten und Filmpacks auf einfachste Weise
zu. Matischeiben und Sucher-Einstellung. Unauf-
fillig kann die ,Korelle* dauernd in der Rocktasche
mitgetragen werden, ohne dass ihr kleines Yolumen,
ihr geringes Gewicht stérend empfunden wird.
Format 412X 6 cm (4> 6':). Preislistenauszug:
»Korelle” mit Vidar Anastigmat f 4,5 Prontover. ein-
gebautem Selbstausléser. « . . . . Fr. 66.—
»Korelle” mit Schneider Xenar f 2,9 Com-

purver. 1,250 Sek. eingeb. Selbstausléser Fr. 138.50
Die,,Korelle'ist die mod. Kamera f. héchste Anspriiche.
Die ersten 10 Rollfilme werden gratis entwickelt.

Verlangen Sie Prospekie
Alleinverkauf:

Kurt Meissner, Stockerstr. 43, Ziirich Il
Telefon 57.016
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die wichtigsten diirften Sie hier jedoch auf-
gezihlt finden. Die Negoziabilitit eines Va-
lors ist nun besonders fiir den Fall von
grosster Bedeutung, wo derselbe einem Kre-
dit als Grundlage dient. Es ist ein Gebot
der Vorsicht. Kredit nie aufzunehmen, wenn
man nicht in der Lage ist, als Sicherheit
dafiir kurante, gut marktgingige Titel zu
hinterlegen. Schlecht negoziable Wertschrif-
ten als Kredithinterlage schliessen von
vorneherein eine Gefahr in sich.

Um die Marktgingigkeit festzustellen,
wire notig, tiglich die Zahl der gehandelten
Stiicke eines Titels zu eruieren. Dies ge-
schieht bei unsern kleinen Schweizerborsen
nicht; doch gibt die Anzahl der verdifent-
lichten Notizen etwelchen Aufschluss. Dem-
gegeniiber finden wir bei den fiihrenden
Titeln an der Pariser Borse téglich die
Stiickanzahl veroffentlicht. Mustergiiltig ist
hier New York organisiert, wo wir bei jedem
Valor tiglich die gehandelte Zahl erfahren;
dabei sehen wir des Oftern in einem Titel
Umsitze bis iiber 100,000 Stiick, wihrend an
einer Schweizer Borse ein Umsatz von 100
bis 200 Stiick als gross gilt.

Dies einige Andeutungen iiber den Begriff
der Negoziabilitit und deren Bedeutung fiir
einen Valor im Besitze eines Anlageporte-
feuilles. Argentarius.

Die Lebensversicherung als Kapifalan|age
An F. K. in Z.

hre Anfrage nach der Zweckmissigkeit

einer Lebensversicherung als Kapital-
anlage liegt heute in der Luft, Denn man
muss sich tatsiéichlich fragen, was noch An-
spruch auf Sicherheit unter den XKapital-
anlagen machen darf. Thre Fragestellung
lisst wahrscheinlich an jene Ereignisse er-
innern, da die Inhaber deutscher Lebens-
versicherungen vor zehn Jahren ihre er-
sparten Gelder plotzlich in nichts zerflies-
sen sahen. Auch Inhaber franzosischer Vor-
kriegspolicen hatten eine bittere Enttiu-
schung erlebt, und heute ergeht es den Po-
licen, die auf Pfund-Sterling lauten. dhnlich.
Aber schweizerische Lebensversicherungs-
anspriiche haben sich immer bewihrt und
diirfen auch heute nach menschlicher Vor-
aussicht als die denkbar solideste Kapital-
anlage gelten. Einmal sind unsere Lebens-
versicherungen in ihrer Geschiftsfithrung
staatlich scharf iiberwacht. und sodann
legen die Lebensversicherungen ihre Kapi-



talien nur in Hypotheken, Grundeigentum
oder Staatswerten an, also in Aktiven, welche
nicht in Diskussion gezogen werden diir-
ten. Die Lebensversicherung ist denn auch
von jeher von ersten Finanzautorititen im-
mer als serioseste Kapitalanlage empfohlen
worden. Einmal sichert sich der Versiche-
rungsnehmer ein gewisses Kapital, das er
sich erst innert ldngerer Frist ersparen
konnte, sofort fiir den Todesfall. Sodann
zwingt eine Police zu fortwihrender Spar-
titigkeit, die manch einer sonst nicht auf-
bringen wiirde. Im weitern endlich verhiitet
die Primienzahlung anderweitige unrichtige
Kapitalanlagen oder verhindert auch, dass
die Betrige anderwérts vorgestreckt wer-
den und verloren gehen. Die Police kann
schliesslich im Falle des Bedarfes als Kre-
ditbasis dienen, was auch voriibergehend
zweckmiissig sein kann. Als Nachteil hat
die sehr schwache Rendite dieser Kapital-
anlage zu gelten, da der Betrieb der Ver-
sicherungsunternehmen bekanntlich ziemlich
kostspielig ist und aus den Primien zu be-
streiten ist. « Les avantages sont si im-
portants pour les personnes qui n’ont pas
de fortune et recueillent des gains profes-
sionnels notables qu’elles auraient tort de
glarréter a linconvénient. Cette catégorie
de personnes doit contracter une assurance
sur la vie», schreibt Leroy-Beaulieu, eine
anerkannt erste Autoritit auf dem Gebiet
der Finanzliteratur.

Unter den heutigen Umstiinden, da bald
unzihlige Wihrungen die Goldbasis verlas-
sen haben und eigentlich nur noch der Dol-
lar. der franzisische Franken, der Gulden
und der Schweizerfranken Goldwihrungen
sind, lisst sich die Frage der Lebensver-
sicherung auch noch von einem andern
Standpunkt aus untersuchen. Hier teilt die
Lebensversicherung das Schicksal mit allen
Geldforderungen, wie Hypotheken und gold-
gerinderten Werten. «Zu kaufen gesucht
aus Privatbesitz grosseres Juwelenstiick,
das sich als Kapitalanlage eignen wiirde »,
war kiirzlich im Inseratenteil einer grossen
Tageszeitung zu lesen. Dieser Inserent
wiirde kaum eine Lebensversicherung ab-
schliessen, denn sein Vertrauen in alles,
was auf Geld beruht. scheint ihm problema-
tisch im Wert zu sein. Hier haben wir je-
mand vor uns der auf Sachwerte eingestellt
ist und fiir den ein Diamant von 20 Karat
oder ein imposanter Saphir mit funkelndem
Azurblau nur noch erstrebenswerte Kapi-

Lehensversicherung abschliessen

setzen Sie sich mit uns in Verbin-
dung, das verpflichtet Sie zu nichts.
Sie miissen unsere uniibertroffenen
Bedingungen unbedingt kennen-
lernen.

Schweizerischer
Lebens-Versicherungs-Verein
Basel

auf Gegenseitigkeit, gegriindet 1876

Billigste Pramien, vermoge niedrig-
ster Verwaltungskosten.

Alle Uberschiisse den Versicherten.

INECTO

ist die

Haar-
farbe
der

vor-
neh-
men
Dame

Erhiltlich in allen Coiffeurgeschaften und Parfiirmerien.
Jean Leon Piraud, Frauenfeild

Die Auskunftszentrale des <« Schweizer-
Spiegel » beantwortet nicht nur Fragen, die
Mode und Kosmetik betreffen, sie gibt auch
an Abonnenten gern unentgeltliche Auskunft
iiber Fragen aus dem Gebiete der Kochkunst
und insbesondere der neuzeitlichen Erndih-
rung.
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talanlagen bilden. Abgesehen davon, dass
man sich auch auf reine Goldtesaurierung
verlegen konnte, ist doch festzuhalten, dass
derartige Anlagen vollstindig ertragslos
sind und sich nicht allgemein eignen oder
eben nur fiir den Fall, dass man die Wih-
rung schon lingst aufgegeben hat. Die heu-
tige Zeit gibt allerdings mannigfachen
Ubertreibungen reichlich Nahrung, Doch sei
man sich der Grenzen der Ubertreibungen
immer noch bewusst. Gerade unsere Schwei-
zerwihrung darf heute als Hdusserst solid im
Gold verankert angesehen werden. Der Gold-
bestand der Nationalbank deckt ihren No-
tenumlauf und ihre iibrigen Verbindlichkei-
ten zu zirka 96 %, also praktisch vollstin-
dig. Mehr kann man von einem Noteninsti-
tut nicht verlangen, als dass es alle Ver-
bindlichkeiten in jedem Moment in gelbem
Metall decken kann. Dies ist solideste Gold-
wihrung. Hoffen wir nun noch, dass in
unserem Staatshaushalt auch weiterhin Ver-
nunft waltet und keine Schuldenwirtschaft
einreissen lisst, dann werden wir trotz
Wirtschaftskrisis die jetzigen Zeiten mit vol-
lig intakter Wihrung iiberstehen. Allerdings
ist die Voraussetzung, dass iiberall Spar-

samkeit und Okonomisches Haushalten mit
den offentlichen und privaten Mitteln an
den Tag gelegt werde. In diesem Fall wird
auch dem Schweizer Franken in alle Zu-
kunft das allgemeine Vertrauen gesichert
bleiben. Vorldufig berechtigen die Verhilt-
nisse vollste Zuversicht, so dass Sie Ihre
geplante Lebensversicherung  ruhig ab-
schliessen konnen. Erinnern Sie sich des
Ausspruches von La Bruyére: « Toute con-
fiance est dangereuse, si elle n’est pas en-
tiere.» Durch den Abschluss einer Ver-
sicherung bekunden Sie das uneinge-
schrinkte Zutrauen in den Schweizer Fran-
ken, und wenn jeder Schweizer in unsere
Wihrung absolutes Zutrauen besitzt, kann
derselben auch nie etwas geschehen, was
unserer nationalen Wirtschaft zum Verhing-
nis werden konnte. Argentarius.

Vorstehende Ausfiihrungen stiitzen sich,
nach Maoglichkeit, auf die besten dem Autor
zur Verfiigung stehenden Quellen. Trotz
sorgfdltiger Kontrolle der Unterlagen muss
jedoch in iiblicher Weise jede Verantwort-
lichkeit fiir die Richtigkeit der Darstellungen
und Angaben abgelehnt werden.

Aprilscherze

Diese Nummer enthilt eine Anzahl Aprilscherze. Jeder Leser, der
die richtige Losung findet, erhilt einen Preis im Werte von Fr.5.—.

Die Losungen miissen bis zum 15. April

in unserm Besitze sein.

Redaktion des ,Schweizer-Spiegel®, Storchengasse 16, Ziirich
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