BANK-ARCHIV

Zeitschrift fur Bank= und Borsenwesen

Hauptschriftleiter; Dr.

Jahrgang 1943

1. Januar

Gunter Keiser, Berlin

Nummer 1

Industrie und Banken

Geistig bestimmt durch die autoritdren Revolutionen,
die sich im Nationalsozialismus und Faschismus kinden,
erlebt Europa jetzt den gewaltigen staatspolitischen Pro-
ze3 des Nachbarschaftsdenkens und der Gemeinschafts-
handlung. Diese Einordnung in die Gemeinschaft aber
erfordert eine immerwahrende Selbstiberprufung, damit
jedes Glied seiner staats- und wirtschaftspolitischen Auf-
gabe gerecht werden kann. Das gilt nicht nur fur die
européaischen Vdlker, sondern genau so fur die einzelnen
Menschen und Berufe innerhalb einer Nation, die sich in
ihrer Werktatigkeit auf die gesamte Volkswirtschaft aus-
zurichten haben. Nichts ist deshalb natirlicher, als daR
die einzelnen Sektoren der Wirtschaft auch einmal Aus-
schau halten, wo der Nachbar steht. Wie die Landwirt-
schaft ein groRes und lebenswichtiges Interesse an einer
leistungsfahigen Industrie hat, wie umgekehrt die Industrie
an einem gesunden Stand der Bauern und Landwirte, so
sei es einmal erlaubt, das Verhdaltnis zwischen Industrie
und Banken kurz zu beleuchten. Das um so mehr als
die Banken im Augenblick durch die ihnen zugefallene
Aufgabe der Finanzierung der Rlstung im Begriff sind,
ihr industrielles Geschaft zu intensivieren.

Die Auibauzeit

Im Gegensatz zu England und Frankreich hat sich
das Verhéltnis zwischen Banken und Industrie in Deutsch-
land zu einer engen Gemeinschaft entwickelt, die
nicht nur der deutschen Industrie in ihrer Aufbauzeit,
sondern auch fiur die Banken in ihrer Entwicklung von
hervorragender Bedeutung wurde, Als sich Deutschland
zu einem Industriestaat groRen Formates zu entwickeln
begann, war es ein verhaltnimafRig armes Land. Die Ka-
pitalkraft von einzelnen Personen reichte zur Finanzie-
rung umfassender Unternehmungen nicht aus. Anders in
England, wo die Reichtumer der Privatkapitalisten
und auch die Ersparnisse breiter Bevdlkerungskreise der
Industrie zustromten, so daB der Kapitalbedarf in der
nachsten lokalen Umgebung befriedigt werden konnte,
ohne hierbei die Vermittlungsaktion der Banken in An-
spruch nehmen zu missen. In Fallen einer notwendigen
Bdrsenemission genugte die Einschaltung eines Stock-
brokers. Hierin sah die englische Industrie den Vorteil,
in ihrer EntschluRfreiheit unabh&ngig von Bankinstituten
zu sein. Nicht selten aber wurden die englischen Indu-
striellen von ihren Promotors bald nach Erledigung des
Grundungsgeschéaftes im Stich gelassen.

Die deutschen Industriellen waren dagegen auf
groBe Kredite seitens der Banken angewiesen. Es ist nun
ein historisches Verdienst weitblickender Banken und
Bankiers, daR sie den zahlreichen aufstrebenden Indu-
striellen zur Seite standen und unter Tragung oft unge-
wohnlicher Liquiditatsrisiken Investitions- und Betriebs-
kredite zur Verfugung stellten. Es ist daher auch ver-
standlich, wenn in der Grindungsgeschichte vieler fihren-
der deutscher Unternehmen die Banken eine ausschlag-
gebende Rolle spielen, und zwar sowohl nach der initia-
tiven Seite hin wie auch in der Durchfihrung der Grin-
dung und dem Einsatz der richtigen kaufmannischen und
industriellen Fuhrerpersdnlichkeiten. Als ein besonders
anschauliches Beispiel fur diese schdpferische Initiativ-
tatigkeit des Bankwesens seien nur die Gelsenkirchner
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Bergwerks AG. und die Mannesmannrdhren-Werke ge-
nannt, deren Entstehung und Werdegang ohne die Arbeit
von David von Hansemann (Disconto-Gesell-
schaft) bzw. von Georg von Siemens (Deutsche
Bank) gar nicht zu denken ist. Gerade im Lebenswerk
Emil Kirdorfs, der — an die Spitze der Gelsenkirchner
Bergwerks AG. berufen — einer der grdof3ten unter
den deutschen Unternehmern wurde, gewinnt auch die
personliche Seite des volkswirtschaftlich wie privatwirt-
schaftlich ergiebigen Zusammenarbeitens von Banken und
Industrie einen Uberzeugenden Ausdruck. In der Ge-
schichte der Mannesmannréhren-Werke zeigt sich sowohl
ein hohes MaRl von Einfihlungsvermégen der Banken als
auch ihr Gefuhl fur die Entwicklungsmdglichkeiten der
Technik. Darlber hinaus bekundet sie auch die Werk-
treue der bei der Grindung fuhrenden Deutschen Bank,
die in schwierigsten Situationen ihre Bewahrungsprobe
bestanden und schlieRlich die Grundlage fir ein Aufblihen
des Unternehmens sowie den Durchbruch einer umwal-
zenden technischen Erfindung geboten hat.

Die Banken traten bei der in der damaligen Zeit be-
schrankten Aufnahmeféhigkeit fur Bdrsenemissionen mit
der Vorfinanzierung ein, eine fur beide Teile
nicht ungeféhrliche und in England wie in Frankreich un-
gewdhnliche Finanzierungsmethode, Sie hat aber im
wesentlichen dazu beigetragen, Industrie und Banken eng
zusammenzuschlieBen.

Diesem Aufeinanderangewiesensein verdankt die In-
dustrie auBergewdhnliche Fortschritte, frihzeitige Ver-
wirklichung groRer Erfindungen und in vielfachen Einzel-
fallen eine Vermeidung des Untergangs. Demgegenuber
wurden in der englischen Oeffentlichkeit Falle bekannt, in
denen britische Unternehmungen im Wettbewerb mit
Deutschen unterlagen, weil sie das notwendige Kapital
zur Durchfuhrung langfristiger Investitionsauftrage nicht
erhalten konnten. Von englischer Seite aus ist wieder-
holt auf das Vorbild deutscher Bankmethoden hingewiesen
worden. Nach dem Weltkriege wurde die Gelddecke
auch in GroBRbritannien knapp, Die Big Fives versuchten
die Befriedigung des industriellen Kreditbedarfs mangels
direkter Verbindung zum Kapitalmarkt Uber besondere
Organisationen oder Firmen, wie die Investment-Com-
panies u. a., wodurch sie ihren eigenen Emissionskredit
nicht einzusetzen brauchten. Ja, der Aufbau der zurick-
gebliebenen englischen Eisenindustrie in den Jahren nach
1930 vollzog sich schlieRlich unter dem Einsatz staatlicher
Mittel.

In Frankreich sind die Beziehungen zwischen
Industrie und Bankwelt ebenfalls locker geblieben. Dem
geringen industriellen Entwicklungsdrang hat von jeher
eine Aktivitdt wenigstens der Banken als Impuls gefehlt.
Der Mangel einer unternehmerischen Risikofreudigkeit
bei den vorsichtigen Bankleitungen entspricht durchaus
der Rentnermentalitdit und dem Sicherheitsbedirfnis des
Durchschnittsfranzosen, Es ist nur als folgerichtig zu be-
zeichnen, wenn unter derartigen Umstanden die franzo-
sische und die englische Industrie hinter der deutschen
Zurlckbleiben mufRte. Die deutsche Industrie jedenfalls
entril England die FiUhrung in den wichtigsten W elt-
marktstellungen wie Eisen, Maschinenbau und zu einem
guten Teil auch auf dem Textilgebiet, Je gréBer mit der
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Ausdehnung und der technischen Entwicklung der indu-
strielle Investitionsbedarf wurde, je mehr er Uber die
eigene industrielle Kapitalbildungskraft hinausging, desto
enger wurde auch die Zusammenarbeit von Banken und
Industrie. Bei diesem Vorgang hat sich die Mitarbeit der
Banken in dem MaBRe, in dem das eigene industrielle
Grundungsgeschaft zuricktrat, von der direkten Beteili-
gung an der industriellen Fuhrungsarbeit mehr und mehr
auf die rein finanzielle, bankmaRige Seite verlagert. Auch
das Emissionsgeschaft hat nicht mehr die beherrschende
Stellung von einst behalten. Neben ihm entwickelte sich
das Kontokorrentgeschéaft immer starker und
es wurde schlieBlich zum Riuckgrat und zur Grundlage des
Verhéltnisses der Banken zu den Industrieunternehmen.
Das Kontokorrentgeschaft ist in der Regel auch die
Wurzel, aus der sich alle anderen Zweige der Zusammen-
arbeit der Banken mit dem Unternehmen ergeben, vor
allem das Grindungs- und Umgrindungsgeschaft und die
Emissionstatigkeit. Es ist auch die Ursache fur eine vor-
Ubergehende Beteiligung der Bank an einem Industrie-
unternehmen sowie fur die Mitwirkung der Bank in dessen
Aufsichtsrat.

Zwischen Industrie und Banken in Deutschland ent-
wickelte sich so ein Vertrauensverhaltnis, das
sich durch gute und schlechte Zeiten oft Uber Jahrzehnte
bewéhrte. Die Banken haben ihren Einsatz nicht zu be-
reuen brauchen, zumal sie mit dem industriellen Auf-
blihen selbst gewachsen sind. Es muR die Feststellung
getroffen werden, daB sich die Banken nur durch die
intensive Pflege des Industriegeschéaftes zu einem macht-
vollen Faktor der deutschen Wirtschaft entwickeln
konnten, denn der Geschéaftsverkehr mit dem neugegrin-
deten Unternehmen wird um so vorteilhafter fur die
Bank sein, je mehr es sich in aufsteigender Linie ent-
wickelt, Hieraus aber entsteht ein Verhaltnis, das, Un-
abhangig von den Erwagungen geschaftlicher Nutzlich-
keit, auch eine moralische, stark verpflichtende Seite
hat, so daB sich die Bank aus Rucksicht auf ihren Ruf und
ihr Ansehen verpflichtet sieht, mit Rat und Tat fur das
Gedeihen ihrer Schopfung einzustehen. Nur auf diese
Weise lassen sich die jahrzehntelangen Beziehungen er-
klaren, die trotz groRRer Opfer und Verluste aufrecht-
erhalten wurden. Diese Verluste sind kaum einer von
den groBen und noch weniger den vielen kleinen Banken
erspart geblieben.

Die Krise

Die Opfer und Verluste sind nicht nur an die
Grinderzeit und die Vorweltkriegsperiode gebunden, sie
wurden tagliches Ereignis in der Krisenzeit 1924 bis 1926
und nochmals 1930 bis 1933. Es war die Zeit der grof3ten
Bewdahrungsprobe. Schon hatten sich die engen Bande
zur Hausbank gelockert. Fusionen, wachsender Umfang
der Unternehmungen fuhrten zwangslaufig zu einer
Teilung des Geschéaftes und damit zu einem Ruckgang der
Verantwortung des einzelnen Instituts, das sich damit
aber auch schon seines Einflusses auf das einzelne indu-
strielle Unternehmen begab. Der Konkurrenztrieb der
Banken sowie die unverstandliche Einstellung vieler
Unternehmen oder ihrer Direktoren, bei einer anderen
Bank Kredite um Vs % billiger zu erhalten, taten ein
Uebriges und stdrten das alte feste Vertrauensverhaltnis.
Kredite sind fur den Kredithehmer ohne jeden Qualitats-
unterschied — Geld ist Geld. Die Banken versuchten in
den Zeiten hoher, durch Auslandskredite entstandener
Geldflissigkeit der Jahre 1924 und 1925 ins Kontokorrent-
geschéaft zu kommen und damit in das Interessengebiet
des anderen einzubrechen. Das sollte teuer werden. Und
trotzdem waren es die Banken beim Ausbruch des
Krieges, die oft gegen die Auffassung der Industrie selbst
an ein Wiederaufblihen des schwerkampfenden Unter-
nehmens glaubten. Das nicht immer aus dem Grunde,
um schlechte Kredite zu retten, sondern auch vielfach
aus dem Gefiihl der Verbundenheit mit den Unternehmen

Industrie und Banken

(Jahrgang 1943)

heraus. Dieser ethische Gesichtspunkt hat sich gelohnt,
denn manches Werk ist erhalten geblieben und stand beim
politischen Umbruch des Jahres 1933 fir den Wiederauf-
bau zur Verfugung. Hierbei ist manche Strukturdnderung
vorgekommen und mancherlei EinfluBnahme der Banken,
die als unangenehm empfunden wurde. Die Macht der
Banken im Unternehmen wuchs mit dem Anteil ihrer
Beteiligung an der Kapitalisierung oder an den Verlusten.
Viele Unternehmer blieben sich dabei der Hilfe der
Banken bewult, andere wieder vergaRen schnell und
empfanden eine Uberflissige Bevormundung. Hierin schuf
die Zeit des Umbruches Klarheit.

Die neue Zeit

Ein Ueberblick Uber die Zeit seit der Wahrungs-
stabilisierung ergibt die Feststellung, dall der Kreditbedarf
der Industrie und seine Befriedigung durch die Banken
eine vielfache Wandlung erfahren hat. Zwei Zahlen
sollen das Volumen beleuchten: der gesamte Bedarf der
deutschen gewerblichen Wirtschaft an Bankkrediten be-
trug im Jahre 1925 rund 10 Mrd. RM, wé&hrend sie 1940
bei ganz wesentlich gesteigerten volkswirtschaftlichen
Umséatzen nur einen Bankkredit von. rund 6 Mrd. RM in
Anspruch nahm. Nach AbschluR der Inflation und nach
der groBen Wirtschaftskrise konnten zunéchst industrielle
Kreditwiinsche oft nicht voll befriedigt werden. Dem-
gegenilber kann heute von einem W e 111lauf der Banken
um den Kreditnehmer gesprochen werden. M it der staat-
lichen Wirtschaftslenkung aber ist grundsatzlich jede
Produktionsaufgabe in der Volkswirtschaft finanziert
worden. Vor der Machtubernahme war der Kapitalmangel
die Hauptursache fur eine starkere Kreditaufnahme, nach
dem Jahre 1933 hat die standig steigende Beschaftigung
die Bildung von Eigenkapital und damit eine weitgehende
Selbstfinanzierung des Geldbedarfs ermdglicht.
M it der anhaltenden Vollbeschéftigung ist ein schneller
GeldrickfluR verbunden und Lager und AuBRenstidnde, die
als Hauptquellen des Kreditbedarfs angesehen werden
mussen, sind stark zurickgegangen, Als ein weiteres
Moment treten — bis zu der kirzlich erfolgten Neurege-
lung — die staatlichen Auftragsanzahlungen hinzu, die
wiederum einen Teil der sonst bendtigten Betriebskredite
ersetzten. Durch diese Auftragsanzahlungen wurde der
kurzfristige Bankkredit vielfach nur noch zur Deckung
von StoRbedarf bendtigt, wahrend der langfristige Kredit
fur den Aufbau und die Neuerrichtung von Betrieben
h&aufig mit staatlicher Hilfsstellung gewé&hrt wurde. Das
Debitorenvolumen der Banken war daher trotz des An-
wachsens der Produktion stark zurickgegangen und die
Diskontierung von Handelswechseln war fast ganz ver-
schwunden. Inzwischen ist jedoch ein neuer Wendepunkt
erreicht. Durch die Auswirkung der Steuer- und Preis-
politik des Staates sind die Gewinne der Industrie stark
beschnitten worden. Es kann kein Zweifel dariber be-
stehen, dall der Hohepunkt der industriellen Selbstfinan-
zierung bereits Uberschritten ist. Anzahlungen auf Staats-
geschafte werden selten. Der Bankkredit tritt damit
wieder starker in den Vordergrund und die Beziehungen
zwischen Industrie und Banken werden erneut fester
geknlpft werden.

Die Banken aber konnten und kénnen sich nicht
darauf beschranken, der Industrie lediglich als Finanzie-
rungsinstrument zu dienen. Die Grundlage fur die Kredit-
gewéhrung bildet nicht nur die genaue Kenntnis des
kreditnehmenden Unternehmens, sondern es ist auch eine
eingehende Beobachtung des allgemeinen W irt-
schaftsablaufes und seine systematische und wissenschaft-
liche Auswertung erforderlich. Nur dadurch sind die
Banken in der Lage, die Firmen, und zwar insbesondere
die mittleren und kleinen, die Uber einen entsprechenden
Aooarat nicht verfigen, zu beraten. Aber auch hier
fehlt es nicht an der Gegenseitigkeit. Es findet nicht nur
ein  stdndiger Meinungs- und Erfahrungsaustausch
zwischen Kreditgeber und Kredithehmer statt, sondern
die enge Verknipfung zwischen Industrie und Banken



(Jahrgang 1943) Rosier,

kommt auch in der Vertretung der Industrie in den Auf-
sichtsraten der Banken und umgekehrt der Banken in den
Aufsichtsraten der Industrie zum Ausdruck.

Die durch die nationalsozialistische Staatsfihrung in
der Reform des Aktienrechts herbeigefuhrte selbstandige
Stellung des Vorstandes einer industriellen Kdérperschaft
sowie die Ethik unserer Auffassung von dem Wert der
Erzeugung lassen Befurchtungen, nach denen der Indu-
strielle in seinem Wirken fir sein Unternehmen als einen
Teil der Volkswirtschaft gehemmt werden kdnnte, nicht
mehr aufkommen. Das auch schon aus dem Grunde, daR
die Banken und hier insbesondere die GroRbanken, nicht
weniger in den Dienst fur die Kriegswirtschaft gestellt
sind als die Industrie, Im Rahmen der beiden vom Staat
gestellten Aufgaben aber sollten, ja missen Industrie
und Banken in enger Tuchfihlung sein. Hierbei ist eine
Machtausidbung des einen Teiles auf den anderen
— gleich wie und in welcher Form — ebenso unerwinscht

wie unnodtig. Soweit die Banken als Treuhdnder der
Industrie-Aktionare walten, haben sie sich, ebenso wie
bisher, in ihrer Arbeit fir das Unternehmen, fir sein

Wohl und fur eine gesicherte Kontinuitat in seiner Ent-
wicklung einzusetzen.

Ausblick

Die groRBen Aufgaben, die von der deutschen Indu-
strie wadhrend des Krieges und in der Nachkriegszeit zu
erfullen sind, werden in steigendem MaR auch Aufgaben
der deutschen Banken sein. Wahrend des Krieges gilt es,
die Produktion stédndig weiter zu steigern und sie den
Erfordernissen der Kriegsfuhrung anzupassen. Hierbei
werden auch weiterhin groBe Investitionen notwendig
sein, die in erheblichem Umfang den Einsatz von Bank-
mitteln erfordern. Die Wirtschaft ist durch die staatliche
Lenkung und Hilfsstellung keineswegs risikolos geworden,
zumal der Staat keine Erfolgsgarantie fur das einzelne
Unternehmen gewé&hren kann. Allein schon aus diesem
Gesichtspunkt sind die Banken nach wie vor zu einer
eigenverantwortlichen Kreditpolitik be-
rufen; denn nur in einer totalen Staatswirtschaft kdnnte
das Risiko auf die Allgemeinheit verlagert werden.

Die Aufgaben, die nach dem Kriege von Indu-
strie und Banken zu erfillen sind, werden nicht weniger
groR sein als die Gegenwartsaufgaben. Es gilt dann, die
Kriegsproduktion auf eine gegenliber der Vorkriegs-
erzeugung gesteigerte Friedensproduktion umzustellen,

Die Bankenvertretung

Von Oswald Rosler, Mitglied des Vo: Stands der Deutschen Bank,

Das aktienrechtliche Organ des Aufsichtsrats ist in
der jungsten Zeit von der Wirtschaftspresse mehrfach zum
Gegenstand von Betrachtungen gemacht worden, in
denen in mehr oder weniger polemischer Haltung das
Fur und Wider dieser Institution erdrtert wurde. Dal
gerade das Thema Aufsichtsrat auf so besondere Weise
in das Scheinwerferlicht der 6ffentlichen Aufmerksamkeit
gerickt wird, kann nicht Uberraschen, wenn man sich
die Bedeutung vergegenwartigt, welche die Aktiengesell-
schaft im deutschen Wirtschaftsleben innehat. Nach
den Ermittlungen des Statistischen Reichsamts bestanden
Ende 1941 im Deutschen Reich einschlielich der neuen
Gebietsteile 5418 Aktiengesellschaften mit einem Gesamt-
grundkapital von nahezu 25 Mrd, RM. Die tatséachlich in
diesen Gesellschaften arbeitenden Werte sind aber be-
kanntlich ganz erheblich gréBer als es die Nominal-
kapitalien anzeigen. Allein im bisherigen Verlauf der
Kapitalberichtigungen sind rund 4 Mrd. RM ,versteck-
ten“ Kapitals sichtbar geworden. Es ist also ein sehr
betrachtlicher und wahrscheinlich mehr als die Halfte
umfassender Ausschnitt aus der gesamtdeutschen Unter-
nehmungswirtschaft, der in der Form der Aktiengesell-
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zurlickgestellte Investitionen nachzuholen und nicht zu-
letzt die im Zuge kriegswirtschaftlicher MaRnahmen still-
gelegten oder aus anderen Griunden zum Stillstand ge-
kommenen Betriebe wieder in den Produktionsprozel
einzuschalten. Die Wirtschaft muf3 sich auch darauf vor-
bereiten, im Zuge der Reprivatisierung in o6ffentlicher
Hand befindliche Betriebe in die Privatwirtschaft zu
einzuschalten, Ein weiteres, und zwar vordringliches Er-
fordernis ist eine planmaRige Forderung des jungen indu-
striellen Betriebsfiuhrernachwuchses, der
auch in zahlenmafRiger Hinsicht stark genug sein muf,
um der kommenden und sich jetzt schon anbahnenden
zweckentsprechenden Industrialisierung, zumal in den
neuen Ostgebieten, gewachsen zu sein. Die Wirtschaft
mufd sich auch darauf vorbereiten, im Zuge der Reprivati-
sierung in oOffentlicher Hand befindliche Betriebe in die
Privatwirtschaft zu uUbernehmen. Um allen diesen An-
forderungen entsprechen zu kénnen, braucht die Industrie,
die in erster Linie zur Erfullung der Aufgaben berufen

sein wird, ein starkes, leistungsfahiges und
bewegliches Bankgewerbe. Gesunde und
liquide Banken werden wieder — wie zu Beginn der
industriellen Entwicklung — Aufgaben grof3ten Aus-

mafles zu Ubernehmen haben. Um diese Aufgaben zu

I6sen, wird wieder eine vertrauensvolle Zusammen-
arbeit und eine genaue Kenntnis der inneren Verhalt-
nisse eines industriellen Unternehmens erforderlich.
Dieser Erhaltung oder, wo nicht vorhanden, dieser

Wiederherstellung des Vertrauens missen Banken und
Industrie dienen und hierfur ihren Beitrag leisten. Das
geschieht am besten durch gegenseitige Achtung vor der
Leistung des anderen. Hieran braucht auch die Tat-
sache, dalR das Kapital gegentuber der Produktion seine
Macht endglltig verloren hat, nichts zu andern. Die Er-
zeugung ist die Grundlage allen wirtschaftlichen Lebens
und neben einer starken Wehrmacht die wichtigste Stutze
einer zielbewuBten nationalen Fuhrung. Zu der kraftigen
Entwicklung der Erzeugung gehdrt aber auch Geld, sind
also auch aufgeschlossene, tatkraftig mitwirkende und
auf ihren reichen Erfahrungen basierende Banken von
hoher Leistungskraft notwendig, die im Gegensatz zu
englischen und franzdsischen Depositen-Instituten bereit
sind, am deutschen und daruber hinaus am europdischen
industriellen Aufbau unternehmerisch mitzuwirken.

Der Anfang ist gemacht! Mit der Uebernahme der
Industriefinanzierung fur den Krieg setzt eine neue Welle
der unternehmerischen Banktatigkeit ein.

in den Aufsichtsraten

Berlin

schaft betrieben wird. Man kann darum gegenuber einer
Einrichtung wie derjenigen der Aufsichtsrate nicht gleich-
gultig sein, da von ihrer richtigen Zusammensetzung und
zweckdienlichen Arbeit das Wohl und Wehe eines so
groBen Teils der deutschen Wirtschaft maflRgeblich mit-
bestimmt wird.

An dieser Stelle soll nicht neues Material zusammen-
getragen werden, um die Unentbehrlichkeit der
Existenz und der Funktionen des Aufsichtsrats nachzu-
weisen. Dieser Nachweis wird vielmehr ebenso als
gefuhrt vorausgesetzt wie die Ueberzeugung von der
Unentbehrlichkeit der Aktie und der Aktiengesellschaft
selbst, und zwar sowohl fur die finanzwirtschaftliche wie
die organisatorische Ldsung groBer Gegenwarts- und Zu-
kunftsaufgaben der deutschen Wirtschaft, innerhalb der
Reichsgrenzen wie im europaischen GrofRraum. Das
nationalsozialistische Aktiengesetz von 1937, das Ergebnis
langer und grundlicher Vorarbeiten und Ueberlegungen,
hat die Wahl des Aufsichtsrats zu einem Grundrecht der
Hauptversammlung und zugleich die Bestellung und Ab-
berufung der Vorstandsmitglieder zu einem der wichtig-
sten Rechte des Aufsichtsrats gemacht. Mit der Be-
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Stellung des Vorstandes und der Ueberwachung der Ge-
schaftsfuhrung ist der Aufsichtsrat zu einer Rolle berufen,
die ihm gegeniuber den Aktiondren wie gegenlber der
Allgemeinheit groRte Verantwortung auferlegt.

Die offentliche Diskussion hat nun im besonderen
auch die Frage nach der Vertretung der Banken in den
Aufsichtsraten industrieller Unternehmen aufgegriffen
und sie nach der grundséatzlichen und technischen Seite
hin ebenso wie aus ihrer historischen Entwicklung heraus
untersucht. Wenn hier ein Angehdriger des Bankgewerbes
selbst zu dieser Frage das Wort ergreift, so geschieht das
nicht ohne ein gewisses Widerstreben. Es handelt sich
um eine Materie, die exakter Untersuchung nicht leicht
zuganglich ist. Ihre Behandlung ist stark vom Stand-
punkt abhangig, den der Betrachter bezieht, und tragt ihm
leicht den Vorwurf der Einseitigkeit oder der interesse-
mafRkigen Voreingenommenheit ein. Dennoch mag es nicht
ohne Nutzen sein, wenn ein Bankmann, der auf eine lande
und ausgebreitete Aufsichtsratspraxis zurtckblicken kann,
den Versuch macht, durch Hinweis auf einige ihm be-
sonders bedeutsam erscheinende Punkte etwas zur
Klarung einer die Oeffentlichkeit so lebhaft beschafti-
genden Frage beizutragen.

Das Ausmall der Bankenvertretungen

Eine Bemerkung rein feststellender Art mul3 voraus-
geschickt werden Es hat den Eindruck, als ob uber das
A usrmalf,in welchem die Banken in den Verwaltungen
der Industriegesellschaften vertreten sind, nicht uberall
richtige Vorstellungen herrschten. Die Tatsache, dal3 in
fihrender Gesellschaften die

einer Reihe groRRer und
Liste der Aufsichtsratsmitglieder Bankiers in groRBerer
Zahl enthalt, wird offensichtlich falsch verallgemeinert

und daraus geschlossen, dall dem mehr oder weniger
Uberall so sei. In Wirklichkeit liegen die Dinge wesent-
hch anders. Zunéchst wird sehr haufig der Fehler ge-
macht, dal Mandatsinhaber als Vertreter des Bank-
gewerbes gezahlt werden, die es langst nicht mehr sind.
Es gibt zahlreiche Féalle, in denen ein ehemaliges Vor-
standsmitglied oder ein ehemaliger Direktor einer Bank
wahrend seiner Amtszeit einen Aufsichtsratssitz inne-
hatte, den er nach Ausscheiden aus dem aktiven Dienst
lediglich als Personalmandat beibehalten hat. Selbst-
verstandlich kénnen derartige Mandate nicht als Bank-
a*e “e”en> sind vielmehr Ausdruck der Wert-
schéatzung, die sich der Inhaber durch seine Tatigkeit im
Dienste der Gesellschaft erworben hat. Das gleiche trifft
zu fur Mandate, die ehemalige Bamkdirektoren als Vor-
treter privater Vermodgensverwaltungen oder in &hnlicher
Eigenschaft innehaben, wo aber ebenfalls das Mandat
nichts mehr mit der friheren aktiven Zugehorigkeit des
Betreffenden zum Bankgewerbe zu tun hat. Entscheidend
tur die Beurteilung kann schlieBlich nur sein, ob die Bank
aut Grund enger, meist langjahriger Beziehungen oder auf
Grund eines berechtigten geschéaftlichen Interesses
Anspruch darauf machen kann, unabhédngig von der je-
weiligen Person des Mandatsinhabers in der Verwaltung
der Gesellschaft vertreten zu sein.
M ,Arst wenn man die vorstehend gekennzeichneten

MaRstabe zugrunde legt, kommt man zu einer wirklich
einwandfreien Beantwortung der Frage nach den
Ranken Vertretungen in den Aufsichts-

Nach dem Stande von Ende
1941 waren in Deutschland insgesamt 693 Aktiengesell-
schaften mit einem Kapital von 5 Mill. RM und daruber
vorhanden; auf sie entfielen rund 73% des Nominal-
kapdais aller deutschen Aktiengesellschaften. Bei diesen
693 Gesellschaften waren insgesamt 6351 Aufsichtsrats-
mandate vorhanden, von denen 1048 in H&nden von
Bankenvertretern waren. Die Bankenvertreter erreichten
also mit einem Sechstel einen Anteil, der auch von
einem gegenuber den Banken sehr kritisch eingestellten
Beurteiler kaum als Ubertrieben hoch bezeichnet werden
kann, In der Vergangenheit ist dieser Anteil erheblich
groBer gewesen. Kastenholz hat im Jahre 1936

raten der industrie.
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100 Bdrsengesellschaften einer einschlagigen Unter-
suchung fur die Jahre 1912, 1926 und 1934 unterzogen
und ist dabei zu folgendem Ergebnis gelangt:

1912 1926 1934

Aufsichtsratssitze o 626 786 643

davon durch Banken besetzt 145 228 157
= 23 % 29 % 24 %
Diese Zahlen erscheinen verhaltnismé&aRig zu grofR3,
weil sie sich auf einen Kreis fiahrender Gesell-

schaften beschréanken, nicht aber das Gesamtgebiet der
Aktiengesellschaften, also auch der kleinen nicht an der
Bdrse eingefihrten Gesellschaften umfassen, bei denen
die Banken naturgem&aR nicht so stark vertreten sind.
Wenn die Zahlen auch wegen der Ungleichheit des
Kreises der erfaBten Gesellschaften nicht mit den oben
fur 1941 angegebenen vergleichbar sind, so ist jedenfalls
Tatsache, daB der Umfang der Bankenmandate in der
Vergangenheit erheblich gréRBer gewesen ist als heute.
Abgesehen von einer veranderten |Einstellung' der
Banken wird sich der Ruckgang wenigstens zu einem
Teil auch daraus erklaren, daR die fritheren Mandats-
hdufungen in einzelnen Handen beseitigt worden sind.
Bekanntlich ist inzwischen durch die neuen gesetzlichen
Bestimmungen die Hochstzahl der bei einer Person liegen-
den Mandate begrenzt worden. Dadurch sind Erschei-
nungen unmdglich geworden, die einmal unzweifelhaft
Auswichse dargestellt haben, so wenn einzelne Bankiers
— Ubrigens nicht sie allein — bis zu 100 und noch mehr
Autsichtsratsposten auf sich vereinigten.

Fur die Zusammensetzung der Aufsichtsrate lassen
sich keine Regeln aufstellen, nach denen Uberall
verfahren werden kénnte. Die deutsche Wirtschaft ist zu
vielseitig und die Aktiengesellschaft als Unternehmuntfs-
form zu weit verbreitet, als dall auch nur entfernt irgend-
ei?e Ad, VOli Uniformitat moglich oder erstrebenswert
wéare, was dem einen Unternehmen frommt, wird dem
andern wenig nitzen. Wird in dem einen Fall den Tech-
mkern ein breiterer Raum gewéahrt, so ist im andern eine
smrkere Beriucksichtigung von Geschéaftsbeziehungen ge-
boten, die in der Richtung der Rohstoffversorgung oder
der Absatzverbindungen des Unternehmens laufen. Ist
raketbesitz vorhanden, bei dem es sich nicht immer
gleich um Majoritdten zu handeln braucht, so ist auch
der Anspruch auf Vertretung in der Verwaltung auf
Grund dieses Besitzes ohne weiteres gerechtfertigt. Die
Konzernbildung ist in der deutschen Wirtschaft sehr
a“ d.eprafti Ul}d .hat ihre wohlbegrindeten produktions-
mathgen, technischen wund organisatorischen Ursachen
M¥« | braussetzungen; sie ist gerade heute als positives
Mittel der volkswirtschaftlichen Leistungssteigerung an-
er" . Die Folge der Konzernierung ist, dal ein ganz
erheblicher Teil der gesamten deutschen Aktienbestande
konzernmafRig gebunden ist. Es liegt auf der Hand, daR
dadurch die Zusammensetzung der industriellen Aufsichts-
rate sehr stark beeinfluBt werden muf3. Dall Mutter-
gesellschaften Vertreter in die Aufsichtsrate ihrer Tochter
entsenden, ist durchaus die Regel. SchlieRlich ist noch
eine besondere Kategorie von Mandatsinhabern zu nennen,
und zwar sind das die ehemaligen Vorstandsmitglieder,
die beim Ausscheiden aus der aktiven Tatigkeit in den
Aufsichtsrat ihrer Gesellschaft Ubergetreten sind. Gerade
ihnen wird wohl regelméaRig die Aktiviegitimation zuzu-
erkennen sein, da'sie sich der Gesellschaft besonders
verbunden fihlen und aus meist jahrzehntelanger Téatig-
keit in dem Unternehmen und in allen Fragen seines
Wirtschaftszweiges zu Hause sind.

Die Bank als Kreditgeber

Wie reihen sich nun die Bankenvertreter in den
hier abgesteckten Rahmen ein, und welche besonderen
Aufgaben haben sie in den Aufsichtsraten zu erfullen?
Uie Beantwortung geht zweckmaRig von dem Charakter
des Bankiers als Kreditgeber aus. Hier liegt zu-
gleich der historische Ausgangspunkt, in dem das Ent-
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stehen der deutschen Industrie vielfach mit der Initiative
der Banken und ihrer Bereitschaft, hohe Kapitalrisiken
auf sich zu nehmen, verknupft warl. Die Geschichte
zahlreicher groRBer Gesellschaften, die heute zu den vor-
nehmsten Repradsentanten wunserer Industriewirtschaft
gehdren, ist zugleich eine Geschichte des Durchhaltens
der ihnen aufs engste verbundenen Banken, die bei ihrer
Grindung Pate gestanden haben. So ist es kein Wunder,
dall die Kette der Vertretungen der an der Grindung
beteiligten Banken in den Aufsichtsrdten solcher Unter-
nehmen bis zum Grindungsjahr zurickreicht.

Aber auch sonst ist die Einrdumung groRer Kredite
ein wesentliches Motiv fur die Entsendung der Banken-

vertreter gewesen und ist es auch heute noch. Je mehr
die Kreditgewdahrung eine unternehme-
rische Tatigkeit der Banken darstellt — und in

allen bedeutsameren Féallen hat sie Anspruch auf diese
Kennzeichnung — und je mehr die Banken durch sie die
Entwicklung der auf ihre Finanzierungshilfe sich stutzen-
den Unternehmen férdern, um so mehr liegt auch die Not-
wendigkeit nahe, durch Vertretung im Aufsichtsrat in
stdndiger enger Verbindung zu bleiben und beratend und
Uberwachend an der laufenden Gestaltung der Geschafte
teilzuhaben. Allerdings darf es dabei nicht dahin kommen,
was AdolfW eber fur die Vergangenheit nicht mit Un-
recht kritisiert, ,,daB infolge der Rivalitdt der im Auf-
sichtsrat vertretenen Banken untereinander die Industrie-
kunden nur zu héaufig bei den Banken ein Entgegen-
kommen fanden, dal sie selbst Uberraschte Zuviel
Konsortialmitglieder verlangten und erhielten Vertretung
im Aufsichtsrat und bemihten sich dann, fur ihre Bank
durch madglichst hohe Kredite bei mdglichst geringer
Kreditkontrolle Ilukrative Geschéafte zu sichern, immer
in der Hoffnung, rechtzeitig durch eine Emission die Bank
vor Schaden zu bewahren"2).

Im Augenblick hat der verringerte Kreditbedarf die
Gefahr derartiger Wettbewerbsfehlleitungen stark herab-
gemindert. Die deutsche Industrie hat eine Periode hinter
sich, in der sie in ihrer Finanzierung von der Kredit-
bereitschaft der Banken immer unabhé&ngiger wurde. Die
Zeiten sind Uberholt, in denen die Verweigerung von
Bankkredit buchstablich die Abschnirung des Lebens-
fadens bedeuten konnte. Ebenso sind Klagen Uber unzu-
reichende Kreditversorgung, die einmal an der Tages-
ordnung waren, seit langem verstummt. Mit der finan-
ziellen Erstarkung der Betriebe und mit der allgemeinen
Verbreiterung ihrer Kapitalgrundlagen hat sich die Ab-
hangigkeit vom Kredit der Banken sehr vermindert,
vollends, wenn man sie mit den Verhéaltnissen zur Zeit des

industriellen Aufbaus unseres Landes vergleicht. In der
Betrachtung dieser Frage kann man aber nicht allein
von den anormalen Verhdaltnissen der Kriegswirt-

schaft ausgehen, unter denen das Geld die einzige Ueber-
schuBware geworden ist, die es gibt. Dieser Zustand
wird voribergehen, die jetzige Geldflissigkeit der Unter-
nehmen wird verschwinden, und die Privatwirtschaft
wird neue grolRe Investitionsvorhaben mit Kreditmitteln
finanzieren missen, sei es aus Bankmitteln, sei es uber
die Banken aus Mitteln des Kapitalmarktes. Nimmt man
den Finanzierungsbedarf hinzu, der sich bei der Um-
stellung auf die Friedenswirtschaft mit Sicherheit ein-
stellen wird, so ergeben sich alles in allem fir die Banken
als Kreditverteiler neue und verantwortungsvolle Auf-
gaben in groRBer Zahl. Sie werden sie umso besser erfiillen
kénnen, je enger ihre stadndige Tuchfuhlung mit der
Wirtschaft ist. Auch die Vertretung in den Aufsichtsraten
wird hierzu unentbehrlich sein.

Die Emissionsbank
Zu der Versorgung mit kurzfristigen Krediten
kommen die zahlreichen besonderen Dienste, welche die

') Naheres hiertiber ist in dem Aufsatz von Zangen ,Indu-
strie und Banken" in diesem Heft gesagt.

2 Adolf Weber, Depositenbanken und Spekulations-
banken, 4. Aufl.,, Munchen und Leipzig 1938, S. 265.
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Bank gerade der Aktiengesellschaft zu leisten hat und
welche die Vertretung im Aufsichtsrat gerechtfertigt er-
scheinen lassen. Die deutschen Banken sind ja nicht nur

Kredit-, sondern auch Emissionsbanken. In dieser
Eigenschaft begleiten sie das Leben der Aktiengesell-
schaft meist von deren ersten Anfangen an. Die Bank

ist fast immer die ,Geburtshelferin" bei der Grindung,
ob es sich um ein neu zu schaffendes Unternehmen oder
um die Umwandlung einer Firma in die Aktienform
handelt; fur diese Vorgange ist ja geradezu der Begriff
der ,,Grindung" gelaufig geworden. Die Bank stellt
aber auch weiterhin ihren Emissionskredit fur die
weitere Kapitalbeschaffung zur Verfigung. Ihr Urteil,
das sich auch auf die enge Verbindung zum Kapitalmarkt
und zur Bodrse stutzt, wird zu Rate gezogen, wenn zu
entscheiden ist, welche Finanzierungsform jeweils ge-
wahlt werden soll, ob junge Stammaktien oder Vorzugs-
aktien oder Schuldverschreibungen diesen oder jenen
Typs. Aufgabe der Bank ist es, die neuen Aktien oder
Obligationen in ihrem Kundenkreise zur Anlage zu
bringen, sie Ubernimmt auch die Haftung fur die Pro-
spekte bei der Boérseneinfihrung. Bei der Entscheidung
Uber die Anlage von Geldern in Aktien oder Industrie-
obligationen spielt das Vertrauen in die Verwaltung und
zu den dem Unternehmen nahestehenden Banken eine
wesentliche Rolle, und die Kundschaft einer Bank ist
daher gewohnt, ihre Gelder vorzugsweise in solchen
Wertpapieren anzulegen, fur die die Bank mit ihrem
Emissionskredit eintritt. Alles das ist nicht mdglich ohne
standigen engsten Kontakt und ohne eine Zusammen-
arbeit, die auch in der Knupfung persdnlicher
Faden und Beziehungen und so auch in der Zugehdrig-
keit zum Aufsichtsrat ihren Ausdruck findet. Aber
nicht nur Bdrsengesellschaften dient solche Zusammen-
arbeit mit ihren Banken; auch Aktiengesellschaften, deren
Kapital nicht im Bdrsenhandel ist oder sich in Familien-
besitz befindet, werden immer wieder auf die Beratung
und technische Mitwirkung ihrer befreundeten Banken bei
Kapitaltransaktionen der verschiedensten Art zurick-
greifen. In jungster Zeit war das z.B. besonders der Fall,
als es sich um die schwerwiegenden Entscheidungen uUber
die Berichtigung der Gesellschaftskapitalien handelte.

Universale Aufgaben

Wer die Tatigkeit der Banken nur einigermallen
kennt, wei3, dal sich ihr Arbeitsfeld nie auf die eigent-
lichen Finanzierungsaufgaben beschréankt hat. Schon aus
der laufenden Geschéftsverbindung auf Grundlage des
Kontokorrentverhaltnisses ergibt sich ohne
weiteres, daR das Interesse der Bank an dem Schicksal
ihres Kunden nicht in dem Augenblick aufhért, wo er
nicht mehr ihr Schuldner ist oder gar sie nicht mehr um
die Sicherheit ausstehender Kredite besorgt sein muf.
Wo sich der Bankvertreter im Aufsichtsrat auf Kontrolle
der Kreditverwendung und Kreditsicherheit beschrankt
und in der Zugehdrigkeit zum Aufsichtsrat vorwiegend
nur die Mdglichkeit sucht, seiner Bank groRere Quoten
an Krediten und Bankumséatzen zu sichern, hat er aller-
dings eine recht unzulédngliche Vorstellung von seiner
wirklichen Aufgabe. Mit Recht wird in Kreisen der In-
dustrie fur eine derartige Haltung wenig Verstandnis auf-
gebracht werden. Umgekehrt wirde auch die Industrie-
gesellschaft die Zugehdrigkeit der Bank zu ihrem Auf-
sichtsrat falsch auffassen, wenn sie darin sozusagen nur
die Garantie dafir erblicken wollte, daR etwa auftreten-
der Kreditbedarf prompt und unter Vermeidung jeder
unbequemen Fragestellung gedeckt werden wird. Ver-
trauensvolle Beziehungen zwischen Bank und Kunden,
wie sie in der Aufsichtsratsvertretung zum Ausdruck
kommen, missen auf anderen Grundlagen beruhen. Die
wichtigste davon ist die Fahigkeit und Bereitschaft,
aktiv an den Aufgaben mitzuarbeiten, die dem Unter-
nehmen gestellt sind.

Die Voraussetzung hierfir bringt gerade der
Bankmann von Hause aus in besonderer Weise mit. lhm
kommt dabei eine Erfahrung zugute, die sich ebenso Uber
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alle Zweige der Wirtschaft wie Uber zahlreiche Unter-
nehmen des gleichen Wirtschaftszweiges erstreckt. Die
Banken, in denen so viele Faden zusammenlaufen und
die Gelegenheit zu so vielen Querschnitteinblicken haben,
stehen auf einer breiten Plattform stédndiger Erfahrungs-
sammlung und umfassender Vergleichsmdglichkeiten. So
kénnen sie zu einem allgemeinen Erfahrungs aus-
tausch beitragen, wie er gerade jetzt auf technischem
Gebiet im Programm der kriegswirtschaftlichen Ratio-
nalisierung vorgesehen ist. Auf Grund solcher Er-
fahrungsbreite wird gerade der Bankmann im Aufsichts-
rat nicht nur in finanztechnischen und organisatorischen
Fragen Berater sein kdnnen. —aDie Tatigkeit der Banken
kann immer nur verstanden werden als der Einsatz viel-
seitiger Instrumente der Dienstleistung fur alle Glieder

Der Begriff der Regionalbank
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der gesamten Volkswirtschaft. Es gibt in der Arbeits-
teilung unserer Wirtschaft kaum ein anderes Gewerbe
mit so universalen Funktionen. Letzten Endes liegt
es in dieser besonderen Natur der gegebenen Berufsauf-
gaben, dalR man von den Vertretern der Banken in den
Aufsichtsraten ein besonderes MaRR von aktiver Mit-
arbeit erwartet. Voraussetzung hierflur ist nicht nur die
Erfahrung, sondern ebenso auch die Fahigkeit und der
Wille, sich in die Lebens- und Arbeitsbedingungen des
Unternehmens einzufuhlen, es nicht bei einer negativen
Kritik an der Geschéaftsfuihrung bewenden zu lassen,
sondern Sorgen mitzutragen und Probleme wirklich I6sen
zu helfen, immer mit dem Ziel, den Erfolg der gemein-
samen Arbeit zum Nutzen des Unternehmens und der
Gesamtheit zu sichern.

Der Begriff der Regionalbank

Von Ministerialrat Dr.

Es soll hier nicht Uber die Berechtigung, tUber Vor-
zilge und Nachteile, Stdrke und Schwé&chen der Organi-
sationsform einer Regionalbank gesprochen werden. Be-
absichtigt ist lediglich ein kurzer Beitrag zum Begriff der
Regionalbank, Den Begriff klarer zu umreiRen, erscheint
zweckmafRig, damit in den Erdrterungen Uuber das Fur
und Wider mehr als bisher gleiche Grundlagen
gewdahlt werden, vor allem aber auch, um dazu beizu-
tragen, dall die Vielfalt der Organisationsformen des
deutschen Kreditwesens nicht noch durch neue Abarten
der typischen Formen — zu denen auch die Regionalbank
gehodrt — vermehrt wird.

Man wird den Begriff aus der Zweckbestim-
mung der Regionalbank herleiten mussen. Die Re-
gionalbank soll in einem bestimmten Wirtschaftsraum fest
verwurzelt sein. Diese Verwurzelung soll sie in be-
sonderem Male befdhigen, bankméafRige Aufgaben zu er-
fullen, die die vielfaltige Wirtschaftsstruktur eines Ge-
bietes stellt.

Daraus ergibt sich folgendes:

1. Die Regionalbank muBR in ihrem
Geschaftsbereich Uber die Betreuung auch
mehrerer Orte erheblich hinausgreifen. Sie muBl eine
sRegion" umfassen, d. h, also einen gréoReren W irt-
schaftsbezirk, der auch eine gewisse wirtschaftliche Ge-
schlossenheit besitzt. DaR die Bank auch einen ge-
schlossenen Verwaltungsbezirk und nur diesen umfasse,
ist jedenfalls bei einer privaten Regionalbank nicht er-
forderlich; bei einer o6ffentlich-rechtlichen Bank ergeben
sich rdAumliche Begrenzungen durch die Anlehnung an die
Gebietskdrperschaft, von der die Bank ihren Ursprung
herleitet. Die Bank soll sich aber auch auf ihren
Wirtschafts bezirk beschradnken und ihre
geschéaftliche Betéatigung nicht auf Gebiete erstrecken, die
ihrer Struktur und Lage nach einer anderen Region ange-
hdéren. Dies schlieBt nicht aus, dalR die Regionalbank an
einem zentralen Platz des Reiches vertreten ist mit dem
Zweck, durch die Betatigung an diesem Platz die wirt-
schaftlichen Belange ihres eigentlichen Geschaftsgebietes
besser wahrnehmen zu kdénnen.

2. Oertliche oder an einen
schaftskreis gebundene Kreditinstitute sind
nicht Regionalbanken. Dies gilt in der Regel fur die
Genossenschaften, deren Geschéftsbereich durch die Not-
wendigkeit einer Verbindung mit den Genossen begrenzt
ist. Es gilt ferner fur den Privatbankier, dessen Ge-
schaftsbereich durch die Modglichkeiten seines persén-
lichen Wirkens eingeschréankt wird. Es gibt freilich hin-
sichtlich beider Organisationsformen bekanntlich ge-
wichtige Ausnahmen, die aber nur die Regel bestatigen.
Gemeinde- und Kreissparkassen haben grundsatzlich ihrer
Natur nach keinen regionalen, sondern einen r&umlich
engeren Tatigkeitsbereich. Erst eine Landessparkasse

raumlichen

engen Wirt-

Kurt Wolf, Berlin

kann in die Regionalbanken eingereiht werden, wenn sie
auch das bankméaRige Geschéaft betreibt.

3. Die Leistungsfahigkeit, insbesondere die
Kapitalausstattung der Bank mul3 die normale

Kraft eines ortlichen Kreditinstituts Uberstei-
gen. Denn es soll ja gerade die Aufgabe der Regional-
bank sein, Finanzierungen vorzunehmen, die Uber den

geschaftlichen Rahmen eines Kreditinstituts mit ortlichem
Tatigkeitsbereich hinausgehen, wund Verbindungen zu
pflegen, die von dem ortsansassigen Institut nicht ge-
nigend betreut werden,

4. Gegenuber der Uberregionalen GroR-
bank tritt die Regionalbank an finanzieller Leistungs-
fahigkeit zuriick. Ihre Eigenart soll nicht so sehr in ihrer
Kapitalkraft, als darin bestehen, daR sie die Bedurfnisse
der Wirtschaft ihres Bezirkes auf Grund ihrer rdum-
lichen Verwurzelung genauer kennt und damit leichter
befriedigen kann. Die Aufgabe der Regionalbank muB
es demnach sein, vor allem den Mittelbetrieb zu
betreuen, der nicht des GrolRRkredites bedarf, aber

doch in seinen kreditwirtschaftlichen Bedurfnissen
Uber den geschaftichen Rahmen der ortsansassigen
Bank hinausgreift. Die Begrenzung der Aufgaben
der Regionalbank fuhrt dazu, dal ebenso wie das

ortlich gebundene Kreditinstitut neben der Regionalbank
sein Betéatigungsfeld hat, auch die im ganzen Reich
arbeitende GroRbank neben dem regionalen Institut ihren
Geschaftsbereich besitzt. Eine Abgrenzung der Aufgaben-
gebiete ist naturgem&R in der Praxis schwierig. Die ge-
gebene Aufgabenverbindung zwischen der Regionalbank
und der GroBbank bildet das Konsortialgeschéaft.

5. Die regionale Verwurzelung darf nicht nur auf
der geschaéftlichen Betatigung beruhen, sie muR auch in
der &uBeren und inneren Gestalt der Bank
ihren Ausdruck finden. Der Begriff der Regionalbank
verlangt keine bestimmte Rechtsform. Die Regionalbank
kann als Aktiengesellschaft oder als GmbH betrieben
werden; sie kann auf privatem oder o6ffentlichem Recht
beruhen. Notwendig ist, dal der Sitz der Bank sich in
dem betreffenden Wirtschaftsgebiet befindet — was
rasche Entscheidungen ermoglicht — und dall die Bank
ihre kapitalmé&aRige Grundlage in ihrem regionalen
Geschaftsbereich besitzt. DemgemalR ist bei der Aktien-
gesellschaft das Gegebene die Unterbringung des
Aktienkapitals in Wirtschafts kreisen
des Bezirks, wobei eine weitgehende Streuung des
Besitzes dem Begriff und Wesen der Regionalbank am
besten gerecht wird. Anzumerken ist dabei lediglich,
dalR das Aktienkapital moglichst fest untergebracht wer-
den muB, da nur dann die Sicherheit des Bestandes und
die Erhaltung des Charakters der Bank sowie eine ziel-
sichere Geschaftsleitung gewahrleistet sind. Besitzt ein
anderes Uberregionales Kreditinstitut den beherrschenden
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EinfluB auf eine Bank, so kann dieser die Eigenschaft
einer Regionalbank nicht zuerkannt werden.

6. Zum Begriff der Regionalbank gehort in aller Regel
ein Zweigstellen netz. Das Netz mu zwar nicht
so eng sein, daB auch Platze, die von den 0&rtlichen Kre-
ditinstituten ausreichend betreut werden koénnen, mit
einer Zweigstelle bedacht werden. Eine gewisse Ver-
zweigung der Organisation ist aber ndtig, um die Fihlung
mit den regionalen Wirtschaftskreisen pflegen zu kénnen,
was zum Lebenselement der Regionalbank gehért. Auch
daraus ergibt sich, daB Genossenschaften, denen eine
groBere Zweigstellenorganisation fremd sein sollte, und
Privatbankiers, fur die grundsatzlich das Gleiche gilt, in
der Regel nicht Regionalbanken sein kénnen.

7. Die geschéaftliche Betatigung der Regionalbank
muB alle Zweige des bankmaRfRigen Ge-
schaftes umfassen, da die Bank ihre Daseins-
berechtigung aus ihrer Befadhigung zu besonders ein-
gehender kreditwirtschaftlicher Betreuung des W irt-
schaftsbezirks herleitet. Reine Hypothekenbanken
kénnen deshalb nicht als Regionalbanken angesehen wer-
den; ihr Geschéaft greift auch meist Uber einen W irt-

Stillschweigende Aufsichtsratsbeschlisse?

schaftsbezirk hinaus und |4t sich ohne organisatorische
Verzweigung durchfuhren. Girozentralen und Zentral-
kassen besitzen infolge ihres begrenzten Aufgabengebietes
nicht den Regionalbank-Charakter. Die Regionalbank
muB allen Berufen offenstehen, da die Bank
nur dann der gesamten Wirtschaft ihres Bezirkes dient,
im Ubrigen aber auch nur dann den inneren geschéftlichen
Ausgleich besitzt, der fur ihren Bestand wesentlich ist.
Branchebanken sind deshalb keine Regionalbanken.

8. Nicht zuletzt: Die Geschéaftsleitung
Instituts mufR den Willen zu stédndiger Fuhlungnahme mit
allen Wirtschaftskreisen und zu aktiver Betreuung des
gesamten WAartschaftsbezirks besitzen. Genaue Kenntnis
der wirtschaftlichen Unternehmungen und ihrer Bedurf-
nisse muflR die geschéaftlichen Entschlisse erleichtern.
Notwendig ist aber auch, dall die Leitung zu der geschaft-
lichen Beschrankung bereit ist, die sich aus dem Zweck
der Bank ergibt.

Bereits diese Andeutungen werden zu einer Klarung
des Begriffes und damit zu einer Férderung der Erwagun-
gen Uber die zweckmé&Rige Gestaltung des deutschen
Kreditapparates beitragen.

Stillschweigende Aufsichtsratsbeschlisse ?

Von Dr. Hermann Herold, Berlin

In letzter Zeit ist in der Tages- und Fachpresse der
mit der Wiederbestellung von Vorstandsmitgliedern
einer Aktiengesellschaft zusammenhangende Fragen-
bereich eingehend erdrtert worden. Dabei hat eine be-
sondere Rolle die Frage gespielt, ob zur Wieder-
bestellung ein foérmlicher Aufsichtsratsbeschlul? erforder-
lich ist oder nicht. Wahrend die herrschende Meinung
und auch vorwiegend die Praxis an diesem Erfordernis
festhalt, ist vereinzelt die Auffassung vertreten worden,
daR es eines formlichen Aufsichtsratsbeschlusses nicht
bedurfe, daR vielmehr ein stillschweigender Aufsichts-
ratsbeschlul, der beim Vorliegen bestimmter Voraus-
setzungen anzunehmen sei, genigel. Dies fuhrt zu der
allgemeinen, fur die Praxis bedeutsamen Frage, ob nach
den geltenden Vorschriften und rechtlichen Anschauungen
stillschweigende Aufsichtsratsbeschlisse Uberhaupt még-
lich sind oder — wenn dies nicht der Fall ist — ob etwa
eine Rechtsentwicklung nach dieser Richtung hin festzu-
stellen ist.

W ill man hierzu Stellung nehmen, so kann es auf
den behandelten Gegenstand der Wiederbestellung von

Vorstandsmitgliedern, der nur einen besonderen An-
wendungsfall des Problems darstellt, nicht ankommen.
Dieser Fall hat auch inzwischen im Hinblick auf § 75

Abs. 1 AKtG in Verbindung mit 8 7 Abs. 2 EGAktG im
wesentlichen seine praktische Bedeutung verloren. Zu-
dem ist er fur die hier interessierenden Fragen deshalb
wenig geeignet, weil bei ihm die Bestellung als koérper-
schaftrechtlicher BeschluR und der Anstellungsvertrag
als privatrechtlicher Vertrag so miteinander verbunden
sind, dall die sich daraus ergebende Verquickung von
koérperschaftrechtlichen und privatrechtlichen Gesichts-
punkten leicht zu einer unklaren Vorstellung fuhrt.

Vielmehr mu man von dem Wesen eines Auf-
sichtsratsbeschlusses, so wie es sich rechtlich
darstellt, ausgehen. Das Gesetz selbst gibt hieriber
keinen AufschluR, bestimmt vielmehr nur in 8 92 Abs. 3
AktG, das ,BeschluRBfassungen (des Aufsichtsrats) durch
schriftliche Stimmabgabe nur zuldssig sind, wenn Kkein
Mitglied diesem Verfahren widerspricht." Daraus ergibt

Vgl. u. a. Frels (Zeitschr. d. Akad. f. Deutsches Recht
1942 S. 258): ,Die Wiederbestellung kann daher, wenn die
Satzung nicht etwas anderes verlangt, genau so wie die erste
Bestellung, in jeder beliebigen Form, also mindlich, schriftlich,
durch schlussige Handlungen oder stillschweigend
erklart werden."

sich, dalR das Gesetz davon ausgeht, dal regelmdafRig der
BeschluRfassung eine Sitzung der Aufsichtsratsmitglieder
vorausgeht, in welcher das Fur und Wider mundlich er-
ortert und dann der Mehrheitswille festgestellt und zum
Beschlul erhoben wird (Schlegelberger-Quassowski,
Komm, zu 8§ 92 Anm. 11, 12; Gadow-Schmidt, Komm, zu
§ 92 Anm. 11). Ausnahmsweise kann von einer Sitzung
abgesehen und ein BeschluR im Wege schrifticher Ab-
stimmung gefalRt werden, wenn kein Mitglied einem der-
artigen Verfahren widerspricht. Der schriftichen Ab-
stimmung wird nach herrschender Auffassung die tele-
graphische gleichgeachtet (Schlegelberger-Quassowski,
Komm, zu § 92 Anm. 33; Gadow-Schmidt, Komm, zu § 92
Anm. 11; Entsch. d. KG. in JW. 1938 S. 1824 wu. a.).
Dagegen wird eine telephonische Abstimmung mit Rick-
sicht auf die hierbei moglichen Irrtimer, MiBverstandnisse
usw. allgemein als unzureichend und daher als unzuléassig

erachtet (Schlegelberger-Quassowski, Komm, zu § 92
Anm. 33; Gadow-Schmidt, Komm, zu 8§ 92 Anm, 11,
Entsch. d. KG. in ,Soz. Prax," 1938 S, 1446 u. a,). Dem-

nach soll der Mehrheitswille der Aufsichtsratsmitglieder
moglichst einwandfrei festgestellt und damit eine klare
Grundlage fur den BeschluR geschaffen werden.

Der AufsichtsratsbeschluR unterliegt als kérper-
schaftrechtlicher Akt in erster Linie den Grunde
satzen des Aktienrechts. Deshalb kénnen die fir eine

— natdrliche oder juristische — Person geltenden Grund-
sdtze des allgemeinen Privatrechts auf ihn
nicht ohne weiteres angewandt werden. Dies trifft

namentlich auf die Vorschriften Uber Willenserklarungen
einer Person zu. Wenn auch bei der Abstimmung der
W ille der einzelnen Aufsichtsratsmitglieder erklart wird,
so handelt es sich doch hierbei nicht um eine Willens-
erklarung als Teil eines Rechtsgeschéafts, sondern um
eine solche als Teil des Abstimmungsaktes. Die Ab-
stimmungserklarung kann — Dbeispielsweise nicht
wegen Irrtums gemalR § 119 BGB angefochten werden.
Zwar kann sie noch bis zur Beendigung der Abstimmung
zurickgezogen werden. Dies ist aber auch ohne Vor-
liegen eines Willensmangels zulassig. Sobald jedoch das
Abstimmungsergebnis festgestellt und der Mehrheitswille
zum Beschlu3 erhoben ist, kommt es nur noch auf den
BeschluRR als solchen an. Dieser kann daher nicht als eine
Mehrheit von Willenserklarungen einzelner Personen nach
privatrechtlichen Gesichtspunkten, sondern nur als ein
in bestimmter Form festgestellter Mehrheitswille einer

des
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Gesamtheit von Personen nach koérperschaftrechtlichen
Gesichtspunkten beurteilt werden (im wesentlichen uber-

einstimmend Brodmann, Aktienrecht zu § 252 Anm. Id).
Ebensowenig kann aber auch der privatrechtliche
Grundsatz Uber die Wirkung stillschweigender

Willenserkldarungen fiur das Zustandekommen

eines Aufsichtsratsbeschlusses herangezogen werden.
Eine stillschweigende Willenserklarung liegt vor, wenn
eine Person beim Vorhandensein bestimmter Umstéande

nichts erklart, also stillschweigt, so dal daraus geschlossen
werden muB3, daR sie mit der aus den Umstanden sich
ergebenden Folge einverstanden ist. Eine derartige still-
schweigende Willenserklarung hat die gleiche rechtliche
Wirkung wie eine ausdrickliche Erklarung, da es hierbei
in erster Linie auf den Willen, nicht auf die Form seiner
AeuBerung, ankommt. Demnach wird im Falle des Still-
schweigens ein bestimmter Wille der Person unterstellt
und daran die Rechtswirkung geknupft. In gleicher
Weise kann aber dem Aufsichtsrat als Personengesamt-
heit beim Stillschweigen unter bestimmten Umstanden
ein entsprechender Wille nicht unterstellt werden. Dies
wiurde zunéachst voraussetzen, daR der Aufsichtsrat in
seiner Gesamtheit von den Umstanden Kenntnis hat und
trotzdem schweigt. Ferner mufte man auch annehmen,
dall eine stillschweigende Abstimmung zur Feststellung
des zur BeschluR3fassung erforderlichen Mehrheitswillens
stattgefunden habe. Denn der Aufsichtsrat kann seinen
Willen Uberhaupt nur durch einen BeschluBR &ufern, der
eine Abstimmung in bestimmter Form voraussetzt. Der
Grundsatz Uber stillschweigende Willenserklarungen kann
daher auf die BeschluRfassungen des Aufsichtsrats Uber-
haupt nicht angewandt werden.

Wenn nun — beispielsweise — in einem Beschlu? des
Aufsichtsrats Uber die Bestellung eines Vor-
standsmitglieds zum Ausdruck kommt, daR die
Dauer der Bestellung, falls der Aufsichtsrat sie nicht ein
halbes Jahr vor ihrem Ablauf widerruft, sich um ein
weiteres Jahr verlangert, so wird an die Unterlassung
des Widerrufs die Rechtswirkung der Verlangerung ge-
knipft. Naturgem&R setzt die bewufRte Unterlassung des
Widerrufs einen dahingehenden Willen des Aufsichtsrats
voraus. Dieser kann sich aber — wie vorstehend dargelegt
— nur in der Form eines durch Abstimmung zu fassen-
den Beschlusses auRern. Hierin liegt auch keineswegs eine
bloBe Formalitat, schon deshalb nicht, weil sich in der
Zwischenzeit die Zusammensetzung des Aufsichtsrats und
damit seine Willensrichtung gedndert haben kann. Der
BeschluR uber den Nichtwiderruf mit der Folge der Ver-
langerung lauft auf das gleiche Ergebnis hinaus, wie ein
BeschluR, der unmittelbar auf die Verlangerung gerichtet
ist. Der Unterschied besteht nur darin, daB in ersterem
Falle die Verlangerung bereits in dem urspringlichen
BeschlulR vorgesehen ist, dall sie aber erst dann endgiltig

Stati
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Ein System von Regionalbanken in dem Sinne, daR in
allen Reichsteilen gleichmaRig neben oder an Stelle
der FilialgroBbanken Bankinstitute mit regionaler Ver-
wurzelung vertreten wéaren, gibt es in Deutschland nicht,
Vielmehr ist der Typ der Regionalbank in den einzelnen
Bezirken des Reiches ganz unterschiedlich ausgebildet;
in einigen Bezirken fehlt er ganz, in einigen finden sich
nur Banken von mehr bezirklicher Bedeutung, in anderen
wieder Institute, die groRere WirtschaftsrAume um-
spannen. Es erscheint daher angebracht, sich einmal zu-
sammenfassend Stellung und Bedeutung des Regional-
banktyps in Deutschland zu vergegenwaéartigen, wie es in
der Tabelle auf Seite 9 geschieht.

Das System der Regionalbanken
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eintritt, wenn von dem Rechte des Widerrufs bis zu
einem bestimmten Zeitpunkt kein Gebrauch gemacht
wird. In der Form ist jedoch ein derartiger Beschlul

genau so ,ausdricklich® wie jeder andere, da es hierfur
unerheblich ist, ob der BeschluB einen negativen oder
positiven Inhalt hat. Es ist natirlich auch madglich, daR
eine BeschluRfassung Uber die Frage des Widerrufs ver-
gessen wird. Dann liegt aber auch kein stillschweigender
BeschluR, sondern tberhaupt kein BeschluR vor.

Als Ergebnis ist somit festzustellen, daB still-
schweigende Aufsichtsratsbeschlisse nach dem Wesen des
Beschlusses und dem Formerfordernis der Abstimmung
nicht*mdglich sind. Anséatze zu einer gegenteiligen Rechts-
entwicklung sind in der Praxis nicht hervorgetreten. So-
weit bei dem Fragenbereich Uber die Wiederbestellung
von Vorstandsmitgliedern eine entgegengesetzte Auf-
fassung vertreten worden ist, beruht sie darauf, daR der
Grundsatz betreffend stillschweigende Willenserklarungen
Uber den privatrechtlichen Anstellungsvertrag hinaus in
unzulassiger Weise auf den korperschaftrechtlichen Be-
stellungsbeschlul ausgedehnt worden ist. Mit einer der-
artigen Konstruktion kann aber den Interessen der Praxis
nicht gedient werden. Man denke — beispielsweise —
an den Fall, daB nach der Satzung einer A. G. die Zu-
stimmung des Aufsichtsrats zu einem bestimmten Ge-
schéafte des Vorstandes erforderlich ist (8 95 Abs, 5 AktG).
Wenn nun der Vorstand die Zustimmung des Aufsichtsrats
nicht einholt, sondern lediglich in seinem laufenden Be-
richte (8 81 AktG) von dem Geschéafte Mitteilung macht,
so laRt sich doch nicht eine stillschweigende Zustimmung
des Aufsichtsrats konstruieren. Ebenso wenig ist dies
maoglich, wenn — beispielsweise — der Vorstand den
JahresabschluR dem Aufsichtsrat vorgelegt, letzterer sich
aber nicht innerhalb eines Monats gegeniber dem Vor-
stand gedulert hat (8§ 125 Abs. 1, 2 AktG). In diesem
Falle kann weder eine stillschweigende Billigung des
Jahresabschlusses durch den Aufsichtsrat — wie Schlegel-
berger-Quassowski (Komm, zu § 125 Anm. 11) meinen —
noch eine stillschweigende Nichtbiligung — wie Ritter-
Ritter (Komm, zu § 125 Anm. 4) annehmen — unterstellt
werden. Die Billigung oder Nichtbiligung kann Uber-
haupt nicht stillschweigend, sondern nur ausdricklich auf
Grund eines Beschlusses des Aufsichtsrats erklart werden.
Eine Verallgemeinerung der gegenteiligen Auffassung und
ihrer praktischen Anwendung wirde zu unubersehbaren
Folgen in der Praxis fuhren. Falls das Gesetz fur einen
Rechtsvorgang eine bestimmte Form zwingend vorschreibt,
so bleibt eben nichts anderes ubrig, als sich auf den
Boden dieser Formvorschrift zu stellen. Versucht man
indessen, den zwingenden Charakter der Vorschrift durch
eine wesensfremde Konstruktion aufzulockern, so wird
damit auch der Rechtssicherheit als der Grundlage fir
einen geregelten Verkehr nicht gedient.

stik
Regionalbanken

Ostdeutschland

Im Osten des Reiches ist der Typ der Regional-
bank, insbesondere soweit es sich um private Kredit-
institute handelt, nur in schwachen Ansé&tzen vertreten.
Eine Ausnahmestellung nimmt hier nur Pommern ein,
wo die Pommersche Bank die groReren Provinzplatze
besetzt halt, wahrend die GroBbanken nur in Stettin und
Schneidemihl vertreten sind. Das Institut weist allerdings
insofern eine Besonderheit auf, als die Mehrheit des Ka-
pitals bei der Pommerschen Landesgenossenschaftskasse
e. G. m. b. H., der Zentralkasse der landwirtschaftlichen
Genossenschaften, liegt.

In Schlesien gibt es neben den GroRRbanknieder-
lassungen nur drei Banken von lokaler Bedeutung
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Regional- und Mittelbanken nach Wirt- banken bestimmt ist, weist die Berliner Stadtbank mit
schaftsbezirken zahlreichen Zweigstellen und fast einer Milliarde Kund-
(Bilanzzahlen fiir Ende 1941) . . .
schaftseinlagen manche Merkmale einer Regionalbank
'Ili_ 9 ) Sonst. auf. |hr fehlt allerdings das Spargeschéaft, wahrend sie
«i 2{,‘;’,‘“@ Glaubi -Sf)ar' Kapital gleichzeitig Girozentrale ist
Name der Bank qas C ger ©imagen o .
< In OstpreuBBen wird der Regionalbanktyp durch
N < in Mil). RM zwei oOffentlich-rechtliche Bankinstitute vertreten. Es
handelt sich dabei einmal um die Bank der Ostpreul3i-
OstpreufBen schen Landschaft mit 42 Zweigniederlassungen in der ge-
Bk, d. ostpreuB. Landsch. . 42 2046 835 999 6,0 samten Provinz, die den Kreis ihrer geschéftlichen Be-
Landesbk. d, Prov. Ostpr. 9 - 2603 498 200 6,0 ziehungen weit Uber die spezifisch landwirtschaftliche
Brandenburg Kundschaft hinaus ausgedehnt hat und auch betréchtliche
Niederlausitzer Bank ... 10 — 439 320 84 272 Spareinlagen verwaltet. Daneben hat auch die Landes-
Eingegl. Ostgebiete bank der Provinz OstpreuRen mit 9 Zweigniederlassungen
Ostbank AG., Posen .. .. 7— 773 600 135 3.0 in mancher Hinsicht den Charakter einer regionalen
Pommern Kreditbank.
Pommersche Bank A.G. 14 75,0 49,6 17,2 3,0 In den eingegliederten Ostgebieten
Mecklenburg wurden zunachst neben den GroBbankniederlassungen
Meckl. Dep.- u. Wechselbk, 21 67 1744 81,9 84,3 3,0 . - . . . .
Meckl. Kredit- u. Hyp.-Bk. 13 40 574 268 191 20 zwei regl.onale. Institute emgesetzt', die Ostbank A., G.,
) . Posen, mit 6 Niederlassungen und die Ostdeutsche Privat-
Schlesw.-Holst. BKo.oooo.... 28 90 969 707 17"2 30 Pommern). Das letztgenannte Institut ist inzwischen auf
Handelsbk. in Libeck ,, . 17 12 97,9 485 36,9 4,0 die Bank der Deutschen Arbeit Ubergegangen, wobei
Hansestadte einige Niederlassungen an kleineren Orten zur Aufldsung
Vereinsbk. in Hamburg . . 19 210,2 151,4 17,4 14,0 gelangten. Die Ostbank Posen ist ein Tochterinstitut der
Norddt. Kreditbk. Bremen, 11 2 1272 70,3 122 12,0 Dresdner Bank und wirde demnach geméaRl der Begriffs-
Niedersachsen bestimmung, die Ministerialrat D'r. Wolf in dieser Nummer
Oldenburg. Landesbank . . 32 66 151,3 53,7 87,2 4,4 Umrissen hat, nicht unter den Begriff der Regionalbank
Braunschweig. Staatsbk. . . 20 — 439,7 1150 559 10,0 fallen'.
Mittelelbe
Hallescher Bankverein. ., 24 82,1 51,8 19,5 5,0 Der Nordwesten
Thiringen Anders als der Osten gehtrt der Nord westen
Thir. Staatsbank........... 57 487,8 111,6 263,6 10,0 des Reiches zu den typischen Doméanen des Regional-
Sudetenland bankprinzips. Die dort arbeitenden Regionalbanken
Kreditanstalt der Deutsch. 80 542,9 2055 270,8 19,3 haben gleichzeitig, wie unsere Aufstellung zeigt, weit-
Sachsen gehend den Charakter von Sparbanken, was auch darin
Allg. Dt. Credit-Anstalt . . 140 11 690,6 411,9 1738 15,0 zum Ausdruck kommt, daR sie nicht nur an allen Mittel-
Sachsische Bank ... 15 3 292,4 1506 55,6 15,0 und Kleinstddten sondern durch ein System von neben-
Bayern amtlich betriebenen Agenturen auch an den kleineren
Bayer,Hyp.- uWechsel-Bk. 194 14 1589,1 475,7 206,9 34,0 Platzen vertreten sind.
Bayer. Vereinshank ...... 80 54 998,8 307,1 136,3 31,0 In Mecklenbur g arbeiten nebeneinander die
:a;y(;e;.nStaatsbank """"""" 29 — 10891 5048 676 400 Mecklenburgische Depositen- und Wechselbank und die
- wesentlich kleinere Mecklenburgische Kredit- und Hypo-
Baﬁhsche Bank 4 — 1988 1539 60 104 thekenbank. Beide Institute sind auch in den angrenzenden
Wiarttemberg Bezirken Vorpommerns und der Uckermark mit einigen
Handels. b Gow Bk Heibr 15 seq sia 21e a0  Niederlassungen, vorwiegend Agenturen, vertreten. Das
Alpen- u Donaugaue Iet_ngenannte Institut ist, wie s_chon der Nam'e sagt, gleich-
Creditanst.-Bankverein. , . 51 1009,1 548,2 853 70,7 zeltlg_l_ Hypothekenbank_ mlltd'elnem Pfeklnl(_jbrlef_tjbmlaqf vo(r;
Landerbank W ien ... 48 _  538,9 3453 90,7 20,0 5 Mili. RM, Das Kapital dieser Bank liegt iberwiegen
Hypotheken- u, Cred.-Inst, 5 — 1461 224 49 12,0 beim Lande Mecklenburg.
Bk, f. Oberdonau u. Salzbg. 18 - 1195 61,2 24,9 6,0 Auch in Schleswig - Holstein arbeitein zwei
Bk. f. Tirol u, Vorarlberg . 6 — 282 128 7,8 1,0 regionale Bankinstitute nebeneinander, die Westhol-
Bk, fur Karnten ... 3 — 20,1 10,55 3,6 1,0

) Mit EinschluB der kriegsbedingt geschlossenen Zweigstellen.

(Hansabank Schlesien, Mittelschlesische Bank, Coseler
Bankverein). Dagegen nimmt hier ein Privatbankier-
geschaft, das Haus Eichborn & Co, mit 13 Nieder-

lassungenl) in etwa die Stellung einer Regionalbank ein.

Auch in Brandenburg fehlt es an einer, die ge-
samte Provinz umfassenden Regionalbank. Eine Mittel-
bank von bezirklicher Bedeutung ist die Niederlausitzer
Bank mit 10 Zweigstellen in der schlesischen und bran-
denburgischen Niederlausitz bis nach Frankfurt a. Oder.
Im Potsdamer Bezirk ubt die Bank fur Landwirtschaft als
Erbe der Potsdamer Kreditbank mit 27 Zweigstellen, die
bis in kleine Orte hinuntergreifen, teilweise Regional-
bankfunktionen aus.

Am Berliner Platz, der im privaten Sektor ganz
durch das {eingliedrige Depositenkassennetz der GroB-¥

*) Davon eine im Sudetenland.

steinische Bank, Altona, die auch mit 9 Niederlassungen
nach Niedersachsen (bis Luneburg) Ubergreift, und die
Schleswig-Holsteinische Bank in Husum, der die Schlei-
bank, Kappeln (6 Zweigstellen, 24 Agenturen), nahesteht.
Daneben befindet sich im Osten der Provinz die Handels-
bank in Lubeck mit bezirklich enger umrissenem Arbeits-
gebiet.

In den beiden Hansestddten Hamburg und
Bremen durfte zwar das Schwergewicht des Kredit-
geschafts bei den GroRbankfilialen liegen; daneben aber
bestehen hier bedeutende 0&rtliche Bankinstitute in Ge-
stalt der Vereinsbank Hamburg und der Norddeutschen
Kreditbank in Bremen, die angesichts ihres bedeutenden
Zweigstellennetzes —1die Vereinsbank ist abgesehen von
dem engeren Hamburger Bezirk noch in Kiel, die Nord-
deutsche Kreditbank in einer Anzahl von Platzen in der
weiteren Bremer Umgebung, daneben auch in Hamburg
vertreten — als Regionalbanken gelten kdnnen.

In Niedersachsen arbeitet als Regionalinstitut
m it ausgepragtem Sparbankcharakter die Oldenburgische
Landesbank. Daneben konnte die Braunschweigische
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Staatsbank mit Rucksicht auf ihr relativ dichtes Nieder-
lassungsnetz und ihr bedeutendes Kreditbankgeschaft den
Regionalbanken zugerechnet werden,

Mitteldeutschland

Eine weitere Domé&ne der Regionalbanken st
Mitteldeutschland, obwohl hier auch die GroR3-
banken starker vertreten sind; das gilt vor allem fiar die
Commerzbank, die als Rechtsnachfolger zahlreicher
mitteldeutscher Regionalbanken hier oft auch in kleineren
Platzen Zweigstellen hat. Eine Sonderstellung nimmt in
Mitteldeutschland die Adca ein, die in ihrer Tatigkeit
den gesamten mitteldeutschen Raum umfalt. Von ihren
140 Zweigniederlassungen liegen 84 im Lande Sachsen,
21 in der Provinz Sachsen, 19 im Sudetenland, 9 in
Tharingen, 4 in Brandenburg und 1 in Schlesien. Dagegen
ist die Séachsische Bank, die in Personalunion mit der
Sachsischen Staatsbank gefuhrt wird, auf den: engeren
Raum des Landes Sachsen beschrankt, wo sie
15 Zweigstellen, vorwiegend an den groReren Platzen,
unterhdlt. Im dbrigen ist es kennzeichnend fiur das Land
Sachsen, dall hier neben den Regionalbanken noch zahl-
reiche lokale Bankinstitute, zum Teil mit Zweigstellen in
der ndheren Umgebung, vorhanden sind (z, B. Plauener
Bank, Bank fir Mittelsachsen, Riesaer Bank, Dresdner
Handelsbank u. a,), von denen allerdings einige kapital-
magRig von der Sachsischen Bank (bzw. S&achsischen Staats-
bank) abh&angig sind.

Im Bezirk Mittelelbe arbeitet neben der Adca
der Hallesche Bankverein mit 24 Zweigstellen, der in-
zwischen durch die Uebernahme der Zucker-Kreditbank
an Schlagkraft wesentlich gewonnen hat. Von mehr be-
zirklicher Bedeutung ist die Landcreditbank Sachsen-
Anhalt in Halle mit 9 Zweigniederlassungen (darunter
Magdeburg) und einer Bilanzsumme von 17,5 Mill. RM.
Das Institut steht in einer — inzwischen aufgelockerten
Verbindung zu der Genossenschaftsbank zu Halle e. G, m.
b. H, AuBRerdem gibt es im Bezirk Mittelelbe eine
Anzahl Privatbankiers von mehr als drtlicher Bedeutung,
so das Bankhaus Paul Schauseil & Co. mit 7 Zweignieder-
lassungen und die Aschersiebener Bank v. Kessel & Co.
mit 5 Zweigstellen.

In Thiuringen wird die Funktion der Regionalbank
durch die Thiringische Staatsbank ausgelbt, die ihr
Schwergewicht bei einem sehr dichten Niederlassungsnetz
im Spargeschaft hat.

Eigentimlich liegen die Verhaltnisse im Sudeten -
land. Die traditionelle Regionalbankfunktion wird hier
von einer Gnossenschaft wahrgenommen, der Kredit-
anstalt der Deutschen, die im Sudetenland und den an-
grenzenden Bezirken 80 Zweigstellen unterh&lt?, daneben
aber auch mit etwa 1 Dutzend Zweigniederlassungen im
Protektorat vertreten ist. Die Bilanzsumme dieses Instituts
hat sich

nach dem AnschluB an das Reich von
246 Mill. RM auf zuletzt 543 Mill. RM erhdéht. Daneben
ist, wie bereits erwahnt, die Adca im Hinblick auf die

enge Verbindung des sudetenlandischen mit dem mittel-
deutschen Wirtschaftsbezirk als Regionalbank in dem
Gebiet zugelassen worden, allerdings unter Beschrankung
auf den Nordraum von Eger bis Reichenbach,

Der Westen

Dagegen fehlen im Westen des Reiches Regional-
banken im Sinne der Definition von Dr. Wolf so gut wie
vollstandig. Die in Westfalen, Rheinland und Hessen an-
sassigen Aktienbanken haben fast durchweg kein nennens-
wertes Niederlassungsnetz, wenn sie auch zum Teil, wie
die Nationalbank Essen und die Westfalenbank A.G,,
Bochum, mit ihrem Geschaft einen groReren Bezirk um-
fassen. Die Nassauische Landesbank, die sich in ihrem
letzten Geschéaftsbericht in die Reihe "der Regionalbanken#

2) Davon Hegen 5 in Oberdonau,
4 in der Bayrischen Ostmark... -

3 in Niederdonau und
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.Ostmark selbst
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eingeordnet hat, ist ihrer Geschaftsstruktur nach mehr
eine Sparkasse; die sonstigen Glaubiger sind in der Bilanz
nur mit 51 000 RM vertreten.

Die Banken in Luxemburg sind inzwischen in
kapitalmaRig enge Verbindung zu den Berliner GroR3-
banken getreten. In der Westmark (Saarpfalz)
arbeitet die Bayerische Hypotheken- und Wechsel-Bank
mit 9 Zweigstellen; daneben hat hier ein Privatbankhaus,
die Gebr. Rdéchling Bank, mit 16 Zweigstellen im weiteren
Saargebiet und neuerdings auch in Lothringen in gewisser
Hinsicht Regionalbankcharakter.

Im Elsafl ist bei der Neuordnung der Kreditwirt-
schaft die Allgemeine Elsassische Bankgesellschaft als
Regionalbank mit 10 Zweigstellen und einer Niederlassung
in Kd&ln verblieben; die Aenderung ihres Namens in
Badisch-Elsassische Bank A. G. zeigt an, daR ein enges
Zusammengehen mit der Badischen Bank vorgesehen ist,

Siddeutschland

In Sid Westdeutschland liegt das Schwer-
gewicht auch des ortlichen Geschéfts noch bei den GroR3-
banken, in die die friheren Regionalbanken dieses Ge-
biets im Laufe der Zeit fast samtlich aufgegangen sind.
Nach dem Wegfall ihres Notenprivilegs waren die
Badische Bank und die Wiurttembergische Bank bemuht,
sich zu Regionalbanken auszugestalten. Das ist bisher,
den Bilanzziffern: nach, der Badischen Bank besser ge-
lungen als der Wirttembergischen Bank, der noch der
Unterbau eines Zweigstellennetzes als wesentliches Merk-
mal einer Regionalbank fehlt. Kennzeichnend ist, dalR
beide Institute bisher nur unbedeutende Spareinlagen ver-
walten. Als Bezirksbank arbeitet in Wiirttemberg noch
die Handels- und Gewerbebank Heilbronn, die neben
12 Zweigniederlassungen zahlreiche nebenamtliche Agen-
turen unterhalt.

Mit die starksten Regionalbanken hat bekanntlich
Bayern aufzuweisen, Hier arbeiten als gemischte
Kredit- und Hypothekenbanken die Bayerische Hypo-
theken- und Wechselbank, deren ausgedehntes Nieder-
lassungsnetz (rd. 180 Zweigstellen) im Interesse vor allem
der Pfandbriefplacierung ¢bis in die kleinsten Orte hin-
untergreift, und die Bayerische Vereinsbank, deren
80 Filialen vorwiegend auf die groBeren und mittleren
Orte beschréankt sind3. Beide Institute sind neuerdings
mit je 2 Niederlassungen auch im sudetendeutschen
Randbezirk (Eger, Karlsbad) vertreten, die Hypotheken-
und Wechselbank daneben wie erwahnt noch in der Pfalz.
AuRerdem unterh&lt die Bayerische Staatsbank mit
29 Zweigniederlassungen ein bedeutendes Kreditbank-
geschéft im ganzen Lande, Im ndrdlichen Bayern nimmt
das Privatbankiergeschaft Karl Schmidt, Hof, eine be-
achtliche Stellung ein; es ist hier mit 38 Filialen und
13 Agenturen vertreten.

In einer eigentimlichen Zwischenstellung befinden
sich die Banken der Ostmark. Die beiden in samt-
lichen Alpen- und Donaugauen ziemlich gleichmafRig mit
Niederlassungen vertretenen Wiener Institute, die Credit-

ansitalt-Bankverein und die Landerbank, sind ihrem Ge-
schaftsaufbau nach typische Regionalbanken. Wendet
man aber die von Dr. Wolf aufgezahlten Begriffsmerk-

male auf diese Institute an, so ware ihnen der Regional-
bankcharakter unter Umstadnden abzusprechen; denn ein-
mal liegt die Mehrheit des Kapitals in beiden Fallen bei
Berliner GroBbanken, wenn auch bei der Creditanstalt-
Bankverein ein Teil des Aktienkapitals spater in der
placiert werden soll. AuRerdem sind
beide Kreditinstitute, vor allem aber die Creditanstalt-
Bankverein, insofern nicht nach der Art der typischen
Regionalbanken auf ihren Wirtischaftsbezirk beschréankt,
als sie gewichtige Geschéfts- und Kapitalbeziehungen
nach dem europédischen Osten und Suidosten unterhalten.

3) An den kleineren Platzen unterh&lt das Institut neben-
amtliche Agenturen.
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Die dritte Wiener Aktienbank, das Hypotheken- und Credit-
Institut, die inzwischen 5Zweigstellen in der Ostmark aufge-
macht hat, befindet sich z, T. noch im Aufbau, Es handelt
sich hier um eine gemischte Bank mit Pfandbriefausgabe-
recht, die kapitalmaRig zum Konzern der Bayerischen
Hypotheken- und Wechsel-Bank gehdrt. Daneben arbeiten
in der Ostmark noch drei mittlere Kreditinstitute, die
jeweils auf bestimmte Gaue beschréankt sind: die Bank
fur Oberdonau und Salzburg, die Bank fur Tirol und
Vorarlberg und die Bank fur Kéarnten; samtliche drei
Institute gehdren aber zum Interessenbereich der Credit-
anstalt-Bankverein.

Auswertung

Diese knappe Analyse laRt zweierlei erkennen, Ein-
mal ist der Typ der Regionalbank, soweit er voll und
schlagkréaftig ausgebildet ist, im groBen und ganzen auf
einige fest abgegrenzte Gebiete beschrankt. Es handelt
sich  hierbei um Nordwestdeutschland einschlielich
Pommern, Mitteldeutschland und dem Sudosten (Bayern,
Ostmark). Im Osten, Westen wund Sudwesten des
Reiches finden sich dagegen zumeist nur schwache An-
sdtze des Regionalbanktyps; hier herrschen die GroR3-

Archiv 11

banken weitgehend vor. Insofern besteht in der Struk-
tur des Kreditbankgeschéafts bereits eine ziemlich aus-
gepragte Raum- und Arbeitsteilung zwischen Grol3-
und Regionalbanken, die auch die LOésung der zur Zeit
schwebenden Neuordnungsprobleme nicht ganz so kompli-
ziert erscheinen laRt, wie es gelegentlich vermutet wird.
Zum andern l|aBt unser Ueberblick erkennen, wie schwer

es ist, eine noch so klar umrissene Definition des Re-
gionalbankbegriffs in die Praxis einer bestimmten Zu-
ordnung einzelner Kreditinstitute zur Kategorie der

Regionalbanken umzusetzen. Die Uebergdnge zwischen
den Banken lokaler, bezirklicher und gebietlicher Be-
deutung sind in manchen Fallen so flussig, dall es schwer
ist, im einzelnen Fall zu entscheiden, ob das Tatigkeits-
gebiet einer Bank eine ,Region” von wirtschaftlicher Ge-
schlossenheit umfaBt oder nicht. Auch die Frage, inwie-
weit der beherrschende Einflu eines Uberregionalen
Kreditinstituts geeignet ist, den Regionalbankcharakter
aufzuheben, wird im Einzelfall, wie das Beispiel der Ost-
markbanken zeigt, nicht leicht zu entscheiden sein. Die
Erdrterung Uber die begriffliche und praktische Abgren-
zung des Regionalbanktyps wird also noch manche kom-
plizierte Aufabe zu I6sen haben, Keis er.
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Reichsverschuldung, Banken und Geldmarkt nach der Hauszinssteuerablbsung

Der neuartige ,StoRBRdé&mpfer”

Die auBerordentlichen Zahlungen an das Reich, die im
Zuge der Hauszinssteuerabldsung in der ersten Januarhalfte
von den Banken zu leisten sind, belaufen sich nach Berech-
nungen von Sachverstandigen auf etwa 6 Mrd. RM — d. i
etwa doppelt so viel, wie alle drei Monate zu den groRen
Steuerterminen aufzubringen ist. Spatestens am 2. Jan. weil
jeder Bankleiter genau, welchen Betrag sein Institut an das
Reich zu Uberweisen hat; denn die Auftrage der Kundschaft
muissen bis zum 31. Dez. eingegangen sein und die Kunden-
konten sind auch zum 31. Dez. mit den Ablésungbetrdgen be-
lastet worden. Ueberraschungen, wie sie zu den sonstigen Steuer-

terminen theoretisch mdoglich, wenn auch praktisch zweifellos
sehr selten sind; dal namlich im letzten Augenblick noch un-
erwartet umfangreiche Zahlungsauftrége einlaufen, die den
Zahlungsplan Uber den Haufen werfen, kénnen diesmal dank
dem neuartigen Verfahren des Auseinanderziehens von
Kundenbelastung und Zahlungsleistung nicht Vorkommen. Die
finfzehntégige ,Schonfrist" wirkt wie ein StoRdampfer, Frei-
lich ist die Leistungsfahigkeit jedes StoRdampfers begrenzt.
Vierzehn Tage reichen bei so gewaltigen Zahlungsanforde-
rungen nicht aus, um mehr zu bewerkstelligen als vergleichs-
weise geringfugige Aenderungen der Liquiditatsdispositionen,
Man kann schlieBlich die Ruckflisse von Depositen nach dem
Jahresultimo, die auch dies Jahr nicht ausbleiben werden,
zur Verstarkung des Kassenbestandes verwenden; aber damit
sind die Korrekturmdéglichkeiten so ziemlich erschopft; denn
ehe ein Bankleiter etwa ein an ihn herantretendes Kredit-
gesuch ablehnt aus Mangel an flussigen Mitteln, wird er sich
lieber auf dem Geldmarkt oder sogar bei der Reichsbank
refinanzieren.

Es ist jedoch hochst unwahrscheinlich, daR in irgend
nennenswertem MaRe die Bankleiter, wenn sie zum Jahres-
wechsel die eingelaufenen Zahlungsauftrdge mit ihrer tatséch-
lichen Zahlungsbereitschaft vergleichen, finden werden, daR
sie zu knapp vorausdiponiert haben. Dazu ist die Fihlung
mit der Kundschaft viel zu eng und die geradezu sprichwort-
liche Vorsicht der Banken viel zu gro3. Viel wahrschein-
licher ist es, dalR im groRen Durchschnitt die Liquiditéatsvor-
sorge der deutschen Banken sich als zu reichlich erweist, so
dalR schon in der ersten Januarhalfte wieder ein nicht un-
erheblicher Anlagebedarf bestehen und ein etwa an einzelnen
Stellen auftretender zusatzlicher Kassenbedarf sogar zu
sinkenden Zinssatzen am Geldmarkt gedeckt werden kdénnte.

Man koénnte sich sogar vorstellen, dal bei der ganzen Trans-
aktion die Reichsbank nicht einmal in besonders starkem MaRe
in Anspruch genommen wird.

Um diese zunachst Uberraschend anmutende Mdglichkeit
— flussiger Geldmarkt trotz massierten Anforderungen an
die Zahlungsbereitschaft der Banken — zu verstehen, missen
wir uns Rechenschaft geben von der Art, wie die Banken sich
auf die Zahlungserfordernisse fir die Hauszinssteuerabldésung
vorbereitet haben.

Die zwei Methoden der Zahlungsvorsorg'e
Hierfir gibt es, wie bei den sonstigen Steuerterminen,
zwei verschiedene Mittel: Kasse (Reichsbankgeld) und

Falligkeiten (Reichswechsel, U-Schatze usw.). Da Fallig-
keiten grundsatzlich denselben Dienst tun wie Reichsbank-
geld, vor diesem aber die angenehme Eigenschaft voraus
haben, Zinsen zu bringen, liegt der Schwerpunkt der Zah-
lungsvorsorge stets durchaus bei den Falligkeiten. Die
Reichsbank wird bei der Steuerzahlung mit Hilfe von Fallig-
keiten sozusagen nur auf Augenblicke, zum Zweck der
zahlungstechnischen Abwicklung, beansprucht. Sie I6st die
falligen Titel fir Rechnung des Reichs ein und schreibt den
Gegenwert der einreichenden Bank gut; womdglich am
gleichen Tag: jedoch wird das dadurch entstandene Reichs-
bankguthaben an die Reichsfinanzverwaltung Uberwiesen und
dient zum Ausgleich der aus der Einlésung der falligen Titel
entstandenen Belastung des Kontos des Reichs, so daR die
voribergehende Beanpruchung des Reichsbankkredits sofort
wieder abgedeckt ist. Fur den Reichsfiskus wirkt diese Zah-
lungsform ganz &hnlich wie die Einlésung von Steuergtat-
scheinen: die fir die Einlésung erforderlichen Mittel werden
durch die Steuerzahlung aufgebracht, oder, anders ausgedrickt:
die Steuern werden (praktisch) durch Einreichung von Forde-
rungen gegen das Reich bezahlt. Es leuchtet ein, dal mit
dieser Methode, wenn sie technisch eingespielt ist, sehr groRe
Zahlungen ohne Riuckgriff auf die Reichsbank und ohne Ver-

steifung des Geldmarkts geleistet werden konnen. Da der
2. Jan. dies Jahr zum Bankfeiertag erklart wurde, nachdem
die Zahlungsdispositionen im wesentlichen schon getroffen

waren, wurde ihnen durch Vereinbarung die Mdglichkeit ein-
gerdumt, die am 2, Jan. falligen Titel zum Diskontsatz fur
Reichswechsel auf zehn Tage (oder mehr) zu verlangern, sodal}
sich aus der Pflicht, die noch nicht abgefihrten Ablésungs-
betrage dem Reich mit 2% zu verzinsen, kein Verlust ergibt
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Fir die Zahlungen zur Hauszinssteuerablésung stehen den
Banken jedoch, da sie gerade im unmittelbaren Anschluf? an
den Bilanzstichtag zu leisten sind, auBer ihren falligen Titeln
auch noch diejenigen Kassenbestédnde zur Verfigung, die
sie uUber ihre normale Kassenhaltung hinaus aus Grinden der
.Schaufensterdekoration* (,window dressing") regelmaRig zum
Jahresultimo halten. Diese zusatzliche Kassenhaltung
der Banken spiegelt sich selbstverstandlich in einer ent-
prechenden Beanspruchung des Reichsbank-
kredits widerl. Das Reich ist an den Bilanzstichtagen
Ublicherweise weniger stark an die Banken und dafir starker
an die Reichsbank verschuldet.

in normalen Jahren das zur ,Dekoration"
verwandte Reichsbankgeld jeweils in den ersten Januartagen
wieder angelegt wurde, wird es dies Jahr einfach an den
Reichsfiskus Uberwiesen werden. Dadurch wird zunachst der
zum Ultimo in Anspruch genommene Betriebskredit des Reichs
bei der Reichsbank automatisch abgedeckt; die Beanspruchung
der Reichsbank geht zurtick auf das MaR, das sich aus der

Wahrend nun

normalen Kassenhaltung der Banken und dem normalen
Reichsbankgeldbedarf der Wirtschaft ergibt.
Zwangslaufige Schuldentilgung und

Neuverschuldung

ob die Banken die Steuerbetrage durch
Riuckgriff auf ihr ,Schaufenstergeld” oder durch Nichterneue-
rung féalliger Titel fluissig machen: in jedem Fall fiuhrt die
Steuerzahlung zunachst einmal automatisch zur Tilgung
von Reichsschulden. Gelegentlich ist von sachkundiger
Seite die Auffassung vertreten worden, es sei ,die Frage, ob
und in welchem Umfang das Reich die ihm in Gestalt von
Reichsbankgiroguthaben aus der Hauszinssteuerablésung an-
fallenden Milliardenbetrdge zur Finanzierung der laufenden
Auftrage oder aber in mehr oder minder starkem MaRe zur
Abdeckung von Schatzwechselschulden bei der Reichsbank
emsetzt", und so werde in dem wahrscheinlichen Fall, daR
der Finanzminister sich fir die Tilgung entscheide, eine
starkere Verminderung des Gesamtbestandes an Reichsbank-
geld eintreten, die — falls nicht die Kreditinstitute ihre Be-
stdnde an Reichsbankgeld entsprechend vergroBern — ,un-
bedingt zu einer fuhlbaren Verknappung des Geldmarktes und
damit zu entsprechenden Auswirkungen auf die Ubrigen

Gleichviel also,

Kreditmarkte und sogar auf deu Effektenmarkt fiuhren maRte*.

Diese Auffassung beruht jedoch offensichtlich auf einer
Verkennung der wirklichen Sachverhalte. Dem Finanzminister
wird die Entscheidung erspart bleiben, was er mit einem
plétzlich auf 6 Mrd. RM auflaufenden Reichsbankgiroguthaben
anfangen soll: ob er sich durch ,fiskalische" Beweggrinde
verleiten lassen soll, Schulden zu tilgen, oder ob er, ,kredit-
politischen* Beweggrinden Raum gebend, aus dem Guthaben
auf ein bis zwei Monate seine Ausgaben bestreiten soll. Denn
ein solches Reichsbankguthaben wird ihm, wie oben gezeigt,
in keinem Augenblick zur Verfugung stehen. Vielmehr wird
praktisch der gesamte Betrag der Hauszinssteuerablosung in
dem Augenblick, in dem er dem Fiskus Uberwiesen wird,
schon zum weitaus gréBten Teil zur Schuldentilgung verwandt
sein, sei es gegenuber der Reichsbank (Betriebskredit), sei
es gegenuber den Banken (Féalligkeiten). Diese Schulden-
tilgung ist nichts anderes als der Gegenposten zu der ,Ab-
schopfung" Uberschussiger Mittel, als die sich die Hauszins-
steuerabléosung wirtschaftspolitisch darstellt. Ein Jfreies"
Reichsbankguthaben des Finanzministers wird hdchstens in

J) Ob die Beanspruchung der Reichsbank sich in einer
Ausweitung des Notenumlaufs oder in einer Erhéhung der
Giroguthaben niederschlagt, ist von lediglich technischer Be-
deutung; der Bedarf an Reichsbankgeld umfat die Girogut-
haben gleichermaBen wie die Noten. Es ist deshalb ohne
Erkenntniswert, wenn ein angesehenes Berliner Wirtschafts-
blatt durch Abzug der Giroguthaben von der Gesamtbean-
spruchung eine sog, ,Nettobeanspruchung" errechnet.
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dem Betrag entstehen, um den die an das Reich Uberwiesene
,Bankenkasse" den durch den Betriebskredit des Reichs ge-
deckten Teil der Ultimospitze uUbersteigt.

Fir die Finanzierung der laufenden Ausgaben des
Reichs wird also auch nach der Hauszinssteuerablésung wie
bisher der laufende Einsatz neuer Kreditmittel
notwendig sein. Immerhin dirfte die Verschuldung des
Reichs, die zuletzt um rd. 5 Mrd. RM im Monat zunahm, an-
gesichts der zwangslaufig in der ersten Januarhéalfte vor sich
gehenden Entschuldung Ende Januar 1943 eher geringer
sein als Ende Dezember 1942. Im Zuge der laufenden Aus-
gaben des Reichs stromen dann der Wirtschaft und dem
Kreditsystem nach und nach die Mittel wieder zu, die durch
die Hauszinssteuerabldésung ,abgeschopft® worden sind, und
zugleich stellt das Reich durch seine laufende Neuverschul-
dung auch die zur Anlage der neuen Mittel erforderlichen
Papiere wieder zur Verfugung. Freilich darf bei einer solchen
globalen Betrachtung nicht auler Acht gelassen werden, dal
sich bei diesem Zurickstrémen die Mittel nicht unbedingt
wieder an denselben Stellen niederschlagen Werden, von
denen sie weggenommen worden sind. Dadurch kénnen sich
auch zwischen den einzelnen Gruppen von Kreditinstituten
u. U. langfristige Verschiebungen ihrer Anteile am gesamten
Geldvolumen und fur das Reich entsprechende Verschiebun-
gen in den Finanzierungsformen ergeben.

Reichsbankgeldbestdnde und Geldmarkt

Die Verminderung des Gesamtbestandes an Reichsbank-
geld, die infolge der Hauszinssteuerablésung eintritt, wird sich
in sehr engen Grenzen halten. Wenn wir annehmen, dal die
abldésungspflichtigen Hauseigentimer nur in geringem Umfange
Notenhorte oder unmittelbare Reichsbankguthaben zur Zah-
lung der Ablésungsbetrage verwendet haben, so werden bei
einer vielleicht auf 3,5 Mrd. RM zu schatzenden ,echten"
Barablésung (ohne jede Kredithilfe) die Depositen bei den
Kreditinstituten um fast denselben Betrag abnehmen und

damit die Bankbilanzen sich — vorubergehend — ent-
sprechend verkirzen, woraus sich, bei einer ublichen Bar-
liquiditdat von etwa 2°o0, eine Verminderung der ,Banken-

kasse" um rd. 70 Mill. RM errechnen wurde. Daruber hinaus
wird sich jedoch der Gesamtbestand an Reichsbankgteld,
somit das Bilanzvolumen der Reichsbank, im Zusammenhang
mit der Hauszinssteuerablésung nicht vermindern. Denn der
Abbau der Ultimospitze ist ja nicht auf das Konto der Ab-
ldsung zu setzen.

Wie sich die Zinss'dtze am Geldmarkt wahrend
und nach dem ZahlungsstoR gestalten werden, wird ganz
davon abh&éngen, ob die Banken in ihrer Gesamtheit die an
sie  herantretenden Zahlungserfordernisse richtig voraus-
disponiert haben. Die Vermutung spricht eher dafir, dal die
Liguiditatsvorsorge der Banken uber den tatséchlichen Bedarf
hinausgegangen ist, als daf sie hinter ihm zuriickblieb. Wiurde
sich herausstellen, daR die Banken sich tatsachlich zu reich-
lich mit Reichsbankgeld und falligen Titeln eingedeckt haben,
so ware trotz der Haufung von Zahlungserfordernissen ein ge-
wisser Druck auf die Geldmarktsatze unvermeidlich, jedoch
wird die Reichsbank in diesem Falle nur zu gern bereit sein,
diesen Druck durch Abgaben aus ihrem Portefeuille aufzu-
fangen, ebenso wie sie einem etwa auftretenden Mangel an
Reichsbankgeld durch bereitwilige Hereinnahme von Reichs-
wechseln aus dem Portefeuille der Banken (zu 23ie °/o) abhelfen
wird. (Der offizielle Reichsbankdiskont von 3Vs°/o wird nur in
seltenen Fé&llen, insbesondere bei der Hereinnahme von Papieren
mit einer Laufzeit von nur noch wenigen Tagen, effektiv.)

Im ganzen besteht also eine gewisse Wahrscheinlichkeit,
dal sich an der gegenwartigen Flussigkeit des Geldmarktes
trotz dem ungewdhnlichen Umfang des Geldbedarfs in der
ersten Januarhalfte auch kurzfristig nichts &ndern wird, wie
es als sicher gelten kann, daR auf die Dauer, solange das
gegenwartige Finanzierungssystem nicht von Grund auf ge-
andert wird, die niedrigen Zinssatze bestehen bleiben werden.
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Geld und Geldkapital im Zeichen des Kaufkraft-
Uberhanges

Bei den Erorterungen uber die Stillegung des Kaufkraft-
Uberhanges entsteht immer wieder die Frage, welche Betrage
diesem Ueberhang hinzuzurechnen sind. Gemeint ist zweifel-
los meist das richtige, n&dmlich diejenigen Einkommensteile,
die von ihren Beziehern, Produzenten wie Konsumenten,
eigentlich zum Kauf von Gitern irgendwelcher Art bestimmt
waren, aber im Kriege nicht zum Zuge gekommen sind. Diese
unfreiwillig aus dem Geldkreislauf ausgeschalteten Betrédge
nehmen nun aber im Verlaufe der Stillhaltung oder besser
Stillegung ganz verschiedene Formen an, die vom Bargeld bis
zum langfristigen Geldkapital reichen.

Betrachtet man die Erscheinungsformen des Kaufkraft-
Uberhanges genauer, so ergibt sich nach dem Grade der Bin-
dung eine Stufenleiter, in der die Stillegung, d, h. die Aus-
schaltung aus dem Geldumlauf, wirksam wird. Streng ge-
nommen féngt die Stillegung schon beim Bargeld an, Denn
als Geldzirkulation ist im Sinne des Wortes nur die wirk -
lich umlaufende Geldmenge zu verstehen, wahrend die
gehorteten Barbetrage vom wirksamen Geldumlauf abzu-
ziehen sind. Zweifellos ist in Deutschland die Kassenhaltung
bei Unternehmern und Privaten in den letzten Jahren erheb-
lich gestiegen, doch ist nicht jede erhdhte Kassenhaltung
bereits als Hortung anzusprechen. Wenn z. B. ein im Zuge
der Industrieauflockerung in frither rein landlichen Gegenden
errichtetes Werk mit stoBweisen und nicht genau vorherseh-
baren Barauszahlungen rechnen mu3, wé&hrend die néachste
Bankstelle ziemlich weit entfernt ist, verursacht dies auch eine
verstarkte Kassenhaltung, die innerhalb der Geldzirkulation
bleibt. Anders liegt der Fall schon bei einem Verbraucher,
der auf seine Kleiderkarte eine gréBere Anschaffung machen
mochte, aber langere Zeit warten muf, bis er das passende
Stick im Einzelhandel vorfindet, obwohl er den Kaufpreis
langst angespart hat. Noch deutlicher wird der Unterschied
bei Verbrauchern, die ihre uberschissigen Einkommensteile
fur irgendwelche groBeren Anschaffungen zurtckhalten, ohne
zu wissen, wann und in welchem Umfange sie zum Zuge kom-
men. Der Einzelne mag sich hierbei keiner Hortung bewuft
sein, und doch findet volkswirtschaftlich betrachtet eine um-
fangreiche Hortung statt, die insgesamt Milliardenbetrage er-
reichen kann. Im Hinblick auf den Neutralisierungseffekt ist
die Bargeldhortung allerdings sehr labil, da sie ohne jede
Kontrollmdéglichkeit bei sich bietender Gelegenheit wieder
in den Geldkreislauf eindringen kann.

Auch soweit die Uberschissigen Einkommensteile bei
einer Bank oder Sparkasse zur Einzahlung gelangen,
bleibt die Frage offen, wie weit auf diese Weise auch nur
fur die Kriegszeit eine Ausschaltung aus dem wirksamen
Geldumlauf erfolgt. Gewi sind langfristige Sparkonten fur
die Neutralisierung geeigneter als etwa Depositenkonten, uber
die der Einzahler taglich verfigen, also seinen Kaufkraftver-
zicht jederzeit widerrufen kann, Wichtiger als die Rechts-
lage ist jedoch der volkswirtschaftliche Tatbestand. Depo-
siten in der Eigenschaft als Buchgeld gehéren nur insofern
zum Geldumlauf, als auf ihnen auch tatsachlich Bewe-
gungen stattfinden. Wenn aber ein Unternehmer, der vor
dem Kriege nur ein ganz geringes Bankkonto oder sogar
einen Debetsaldo aufwies, jetzt seit Jahren ein hohes Konto
unterhalt, so kann man diese Bankkonten kaum noch in vollem
Umfang als Buchgeld rechnen. Der hohe Depositenzuwachs
im Kriege zeugt also nicht nur von einer Ausweitung des
Buchgeldes, sondern laRt zugleich erkennen, dall auf vielen
Bankkonten eine Stillegung von Kaufkraft nebenhergegangen
ist. Hierbei gréBenmafRige Unterscheidungen zu treffen, dirfte
allerdings recht schwer sein.

Waé&hrend es bei den Einlagen der Kreditinstitute viele
Uebergdnge vom Geld zum Geldkapital gibt, ist dieser Um-
schlag eindeutig beim Erwerb von Geldmarktpapieren
oder Effekten. Jede Form der Anlage von Geld in Geld-
kapital stellt bereits eine gewisse Stillegung von privater
Kaufkraft dar mit langerer oder kirzerer Bindung. Wie nahe
indessen auch manche Geldmarktpapiere der effektiven Geld-
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zirkulation stehen, zeigen die Reichsschatzwechsel. Sie kdnnen
jederzeit und ohne Ruckwirkungen auf die Kursbildung am

Rentenmarkt in Reichsbankgeld umgewandelt werden. Nicht
nur die Kreditinstitute, sondern auch viele Unternehmen
sammeln die Betrage fur groRere Falligkeiten aus Zins-

grinden voribergehend in Form von Schatzwechseln

an. Solche hochst rationelle Bargelddisposition in Schatz-
wechseln kann man kaum als Kaufkraftneutralisierung be-
zeichnen; hingegen stellt der hohe Dauer bestand von

Schatzwechseln bei vielen Unternehmen zweifellos eine Still-
legung dar. Aehnliche Ueberlegungen gelten in abgeschwach-
tem Umfange auch fur die langfristigen 3JA % Reichsschatz-
anweisungen, die bei AbstoRungen zwar hdhere Borsenspesen
verursachen, aber auch mehr Zins einbringen. Nicht die
formale Laufzeit der Effekten entscheidet tUber die kreditwirt-
schaftliche Funktion, sondern die jeweils gegebenen Liqui-
dationsmadglichkeiten. Die langfristigen 3Vva°/oigen Schatz-
anweisungen sind ihrer Ausstattung nach ein Papier fur den
Kapitalmarkt, dennoch werden sie nicht selten als geldmarkt-
maRige Anlage fiur den Kaufkraftuberhang benutzt.

Diese knappen Ueberlegungen zeigen, daR erstens der
Kaufkraftiberhang in ganz verschiedenen Formen des Geldes
und des Geldkapitals in Erscheinung tritt und daR zweitens
bei keiner dieser Anlageformen sich etwas Zuverlassiges uber
den Grad der damit gegebenen Bindung aussagen laft.
Wé&hrend auf der einen Seite ein Teil der Bar- und Buch-
geldbestande heute langfristig stilliegt, sind auf der anderen
Seite Teile der Geldkapitaltitel durchaus zur wirksamen oder
latenten Geldzirkulation zu rechnen. Selbst die Geldanlage
in langfristigen Reichsschatzanweisungen bedeutet noch keine
vollstandige Neutralisierung. Diese Sicherung 1aB8t sich nur
durch derart strenge langfristige Bindungen erreichen, wie sie
die Eisernen Sparkonten und die Betriebsanlage- und Waren-
beschaffungsguthaben enthalten. Die Grenzen zwischen
Geld und Geld kapital sind also im Zeichen des Kauf-

kraftiberhanges durchaus flussig. Die formale oder
juristische Anlageform laRt keinen SchlulR darauf zu, ob es
sich hierbei um neutralisierte Kaufkraft handelt oder nicht.

Die Banken als Makler

Die Banken sind, wie oft betont, ein Dienstleistungs-

gewerbe. Sie nehmen nicht nur Einlagen an und gewé&hren
Kredite, sondern wollen und sollen ihre Kunden dartber
hinaus in allen Geld- und Zahlungsangelegenheiten beraten

und unterstitzen.” Allerdings konnen die einzelnen Banken
nicht alle in der Wirtschaft anfallenden Geldgeschafte selbst
tatigen, sei es, weil sie dazu nicht berufen sind, sei es, weil sich
auch in der Kreditwirtschaft eine gewisse Arbeitsteilung
herausgebildet hat. Da der Kunde aber mit Recht erwarten
darf, daR die Bank ihm auch in solchen Geschaften zur Seite
steht, liegt ihre natirliche Aufgabe in diesen Fallen in der
Vermittlung der erforderlichen Geschaftsverbindung.
Das gilt besonders ausgepragt fir Hypotheken- und
Grundsticks geschafte. Die meisten Kreditbanken und
Privatbankiers gewé&hren nicht selbst Hypothekarkredite; aber
die Vermittlung von solchen Krediten gehdért ebenso wie die
Vermittlung von Grundstiicksgeschéften untrennbar zur kredit-
geschéftlichen Betatigung. Das ergibt sich schon daraus, dal
immer wieder Kunden die Abldsung von Bank-
krediten durch Hypothekenaufnahme oder Grundstiicksver-
kaufe beabsichtigen, Es ist selbstverstandlich, dal der Kunde
sich dabei in der Regel mit seiner Bankverbindung bespricht
und ihre Vermittlung erbittet. Ebenso kann die Bank die ihr
obliegende Aufgabe der Anlageberatung nur dann
zweckmaRig erfullen, wenn sie den Kunden nicht nur bei der
Wertpapieranlage unterstitzen, sondern auch auf Wiunsche,
einen Teil des Vermdgens in Grundbesitz oder Hypotheken-
darlehen anzulegen, mit Rat und Tat eingehen kann. Der
Kunde der Bank wirde es schwer verstehen, wenn die Bank
ihn bei derartigen Anlagewinschen an eine andere Instanz
verweisen wdurde.

Eine besondere Rolle spielen derartige Vermittlungsdienste
auch bei der Baufinanzierung. Es ist naheliegend, daB
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der Bankkunde vor der
alle damit verbundenen
Bankverbindung berat.

Inangriffnahme eines Bauvorhabens
Finanzierungsvorgdnge mit seiner
Er wird dabei mit Recht erwarten,
dal die Bank nicht nur selbst bei der etwa erforderlichen
Vor- und Zwischenfinanzierung einspringt, sondern ihm im
Bedarfsfall auch bei der Beschaffung der langfristigen Hy-
potheken und bei der Durchfihrung des Grundstiuckskaufs be-
hilflich ist. Das gilt insbesondere fur kleinere Kunden, die
zumeist Uber die zu unternehmenden Schritte véllig im un-
klaren sind. Wie wichtig die Mitarbeit der Banken auf dem
Gebiet der Hypothekenvermittlung ist, hat sich gerade un-
langst wieder bei der Hauszinssteuerablésung ge-
zeigt, Angesichts der Kompliziertheit dieses Problems, vor
allem durch die verschiedenen gegebenen Ablésungsmaoglich-
keiten mit ihren sehr unterschiedlichen steuerlichen und
finanziellen Auswirkungen, waren viele Hausbesitzer auf die
beratende und vermittelnde Hilfe ihrer Bankverbindung be-
sonders angewiesen. Auch hier handelte es sich in vielen
Fallen um eine Frage der zweckmaRigen Gelddisposition, bei
der die Bank u. U. mit Ueberbriickungskrediten einspringen
muRte, und wo der Kunde erwarten konnte, daR die Bank
ihm auch bei der Vermittlung der erforderlichen Abg'eltungs-
hypotheken zur Seite stand.

Alle diese Beispiele zeigen, daR die Betatigung im Grund-
sticks- und Hypothekenvermittlungsgeschaft sich vom eigent-
lichen Bankgeschaft nicht trennen laRt. Naturlich stehen die
Banken bei dieser Tatigkeit in Konkurrenz mit den Immo -
bilienmaklern, und diese Wettbewerbsspannung hat in
der letzten Zeit durch bestimmte AbschlieBungsbestrebungen
des Maklergewerbes eine gewisse Zuspitzung erfahren. Diese
Bestrebungen gehen zurick auf die Sperranordnung
des Reichswirtschaftsministers vom 21. Februar 1941, die die
Neuaufnahme der Maklertatigkeit untersagt hat. Diese Sperr-
anordnung will verhindern, daR sich wahrend des Krieges
ungeeignete Elemente in den Maklerberuf eindrangen und
damit den im Felde stehenden Maklern in Zukunft die Be-
tatigungsmoglichkeit erschweren. Sie stellt zugleich eine Vor-
bereitung dar fir eine beabsichtigte endgiltige Berufsregelung
des Maklergewerbes nach dem Kriege, die einen Zulassungs-
zwang bringen soll, um unzuverlassige Elemente aus der
Maklertatigkeit auszuschalten. Es erscheint aber nicht be-
rechtigt, diese Neuordnungsbestrebungen etwa dahin auszu-
legen, als wenn schon jetzt oder in Zukunft den selbstandigen
Immobilienmaklern das Monopol fir die Vermittlertatig-
keit im Grundsticks- und Hypothekengeschaft eingerdumt
werden solle. Die Hypotheken- und Grundsticksvermittlung ist,
wie dargestellt, ein untrennbarer Bestandteil auch der bank-
geschéftlichen Betatigung. Besonders im Privatbankierstand
haben viele Firmen sie zu einem tragenden Geschaftszweig
entwickelt. Sie entspricht auch ganz besonders dem Wesen
des Privatbankiergeschafts, das auf personlicher Riuhrigkeit,
der Herstellung zweckmé&fRiger Geschéftsverbindungen und der
vielseitigen persénlichen Beratung aufgebaut ist. Viele kleinere
Privatbankierfirmen wéaren wahrscheinlich kaum noch lebens-
fahig, wenn man ihnen das Recht zur Hypotheken- und
Grundstucksvermittlung entziehen wirde. Aber auch die
GroRB- und Regionalbankfilialen in der Provinz kdnnen sich
bei der Zusammensetzung ihrer Kundschaft diesen Aufgaben
nicht entziehenl. Es ist auch zu bertcksichtigen, daB die
selbstandigen Makler zumeist nur in den groRBeren Stadten
ansassig sind. Auf dem Lande und an den kleineren Platzen
sind daher die Banken und Bankiers (neben den Sparkassen)
die gegebenen und unentbehrlichen Sammelstellen fur die
Hypothekenantrage. Jede gegenwartige und zukinftige Rege-
lung fur den Maklerberuf muf3 daher, wenn sie nicht wirt-
schaftlichen Schaden stiften will, diese Sachlage berick-
sichtigen und sollte an der historisch gewachsenen Ver-
zahnung der Maklertatigkeit mit dem Bankgeschéaft grund-
séatzlich nichts &andern.

*) Manche Institute schalten fir
Immobilienvermittiung die
gesellschaften ein.

die Hypotheken- und
ihnen nahestehenden Grundstiicks-

(Jahrgang 1943)

Rezitenmarktbilanz 1942

Ein Vergleich der Rentenkurse zum Ende der Jahre 1941
und 1942 ergibt eine bemerkenswerte Feststellung: Zum ersten-
mal seit einer Anzahl von Jahren waren die Notierungen zum
Uberwiegenden Teile nicht hoéher, sondern niedriger als am
vorausgegangenen Jahresultimo. Die Rendite der Rentenwerte
ist also 1942 im allgemeinen nicht mehr weiter gesunken, son-
dern eher leicht gestiegen, so daR man in der Tat feststellen
kann, daB die vielfaltigen MalRnahmen zur Erreichung einer
Zinstéatigkeit Erfolg gehabt haben. Dabei ging allerdings
der starkste Kursdruck gerade von Zinssenkungsmafinahmen

aus, namlich von der Kiandigung hoher verzinslicher
Werte oder richtiger gesagt: der Mdglichkeit einer solchen
Kindigung. Ein Blick auf unsere Kurszusammenstellung zeigt,

dalR diejenigen Werte am starksten zuriickgegangen sind, bei
denen demné&chst die Kundigungssperre ablauft, ebenso natur-
lich auch die, fur die eine Kindigung schon erfolgt ist. Bei
den 5%>igen Industrieanleihen, die 1943 kundbar werden, sind
im Laufe von 1942 Verluste bis zu 5°/0 zu verzeichnen. Nach-

dem in den letzten Monaten die sonst fast allgemeine Um-
wandlung in eine 4°/oige Konversionsanleihe verschiedentlich
ausgefallen war, erschien das Risiko der Paririckzahlung

wesentlich erhdht. Bei den Reichsschatzanweisungen mit noch
41/*#o Zins blieb es zwar, soweit sie kundbar sind, bei dem
regelméaligen Umtausch; da jedoch 3V2°/oige Werte im Um-
tausch geboten wurden, hatten in diesem Falle die Inhaber
der zu konvertierenden Schuldverschreibungen keine Besser-
stellung gegeniiber einer Parieinlosung. Ferner hat die strikte
Festhaltung der Kurse am Markt der Pfandbriefe und Kom-
munalobligationen zum Erfolg des Zinsstops beigetragen. Aller-
dings waren die Notierungen der 4%>igen Pfandbriefe und
Kommunalobligationen mit 10234 % noch nicht als effektiv zu
bezeichnen. Wie sich bei den Neueinfihrungen bis in die aller-
letzten Tage herausstellte, Uberschritt noch immer die Nach-
frage das Angebot um ein Vielfaches, so dall nur ein Teil der
Kaufauftrage ausgefuhrt werden konnte.

Kurse in % 31. 12. 41 29. 12. 42
4 o, Reichsanleihe 1934 ..., o iv 8 100%
47,% Reichsschatzanweisungen 1935 102,20 102
47 . % N 19371 . 104 104%
4V, % B 1938112 10138 100,40
47 . % B 19381V 102,10 1017s
4% ; 19401 . 1027s 101,80
4 % B 1940 VI 104,20 1047s
37, % N 19411 . 98% 99
372% B 1941 111 99 99
47 ,% PreuRen 1937 1057, 1047,
4 % N 1940 . . 103,60 103,10
372% Bayern Lo, . 100 100,25
372% (472%) Thiringen 100 997s
472 % Reichsbahn-Schatzanweisg. 19441) . 1037, 101,30
372% 100 (100,70)

« ” P
4% Reichsbahn-Anleihe. ... 104,40 103

4% Reichspostschatzanweisungen 19501) 1047s 104

Reichsaltbesitzanleihe 161% 16878
4 (a72)% Brandenburg Prov.-Anl. 10DY, 10272
4 (47)% Berlin. e, I 101 1027,
4% Umsch, Verb. Schuldverschreib. 10278 103

4 (a72)% Dt. Centralbod, Pfandbriefe I (1037,) (10273
5% Aug. Thyssenh. (1943)) ....cccccoovveneenne 106 IOU/s
472% Gebr. Bohler (1946)1) ....ccccceeeeuenee. 1067, 10578
472% Univers. Film (194311) 10378 1007,

4% Rhein-Main-Donau (1944)1) . . . . 106 104
472 % Harpener Bergbau mit Zusatz-

VEIZINSUNG oo 1617,

1) Falligkeit bzw. Ablauf der Kiindigungssperre. — 2 Gekundigt.

(175)

Wenn der Kursdruck aber auch bei den nicht unter Kin-
digungsgefahr stehenden Werten, so bei den 4- und 412°/oigen
Reichs- und Staatswerten und den Industrie-Obligationen
dieses Zinstyps, z. T. recht kraftig in Erscheinung trat, so war
das in erster Linie die Folge der durch die verschiedenen
wirtschaftspolitischen MaRnahmen ausgeldsten Geld-
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beschaffungsverkaufe.
Hauszinssteuer hatte in
fihlbaren Druck auf den
im  August und

Namentlich die Ablésung der
zwei deutlichen Wellen einen
Rentenmarkt ausgelbt: Zuerst
September, als man eine zusatzliche
Beanspruchung des Marktes besonders durch die Aus-
gabe neuer Pfandbriefe erwartete, und dann im November
und Dezember, als die Bereitstellung der Ablésungsmittel akut
wurde und zu diesem Zweck vor allem Reichsschatzanweisun-
gen in nicht unerheblichen Betrdgen zuruckflossen. Sicherlich
haben aber auch die sonstigen MaBnahmen zur Einddmmung
der Ueberliquiditat der Wirtschaft dazu beigetragen, daB zeit-
weise Wertpapiere abgestoRen werden muBten. Die neue Preis-
politik hat sich bei den Industrieunternehmungen bemerkbar
gemacht, und vom Herbst ab allmahlich auch die Unterbindung
der Anzahlungen fir die Rustungsauftrage. Berucksichtigt
man freilich die Héhe der allein in der Hauszinssteueraktion
zu bewegenden Summe von 8/4 Milliarden, so erschein doch
der Gesamtumfang der Realisierungen von Wertpapieren
wiederum klein. Er wurde in der Dezembermitte unter uber-
schléaglicher Vorschatzung des noch kommenden weiteren An-
gebots fir die Reichswerte auf insgesamt etwa 200 Mill. RM
veranschlagt.

Nun lagen die Kurse der
keineswegs durchweg niedriger als vor einem Jahr. Die
3l/2°/oigen Werte, also der nunmehrige Standardtyp, haben
ihren Kurs gehalten; sie haben sich sogar meist eine Kleinig-
keit befestigt. Auch fiur die 4°/oigen Werte trifft das wenig-
stens zum Teil zu, namentlich soweit sie eine lange Laufzeit
besitzen. Von den 4°/oigen Reichsschatzanweisungen lagen die
mit funf- und zehnjahriger Laufzeit schwéacher, die mit zehn-
jahriger fester als Ende 1941. Ferner waren die Provinz- und
Stadtanleihen héher notiert als vor zwolf Monaten, was jedoch
hier damit zusammenhing, daR bei diesen Werten damals
nicht mit einem allgemeinen Umtausch in 4°/oige Werte gerech-
net wurde. Waren doch Ende 1941 bei einer ganzen Anzahl
von Staatsanleihen Kundigungen ohne Umtauschangebot er-
gangen; sie wurden spater dann zum Teil inhibiert. Auch die
4°joigen  Umschuldungsschuldverschreibungen  standen  trotz
ihrer relativ hohen Verlosungsquote hoher als im Vorjahr.
Andererseits hatten die 4%>igen Abldésungsschuldverschreibun-
gen der Rentenbank, die zeitweilig bereits Uber 104 °/0 ge-
stiegen waren, einen Rickgang aufzuweisen; sie wurden jetzt
nur noch mit 1025s %> bewertet, d. h. nicht viel héher als die
4°/o Pfandbriefe, ein markantes Zeichen fiur die eingetretene
selbsttatige Anpassung, da der Kurs dieser Schuldverschrei-
bungen keinem Kursstop unterlag. Im Uubrigen sind als Aus-
nahmen von der vorherrschenden Tendenz der Kurssenkung
die Altbesitzanleihen zu nennen, fiur die besondere Umstande
galten, sowie die aktiendhnlichen Bonds der Harpener Berg-
bau AG.

Im neuen Jahre werden die Abschépfungswirkungen der
Hauszinssteuerablésung rasch abklingen. Wenn nicht alsbald
ahnliche Schritte nachfolgen, dirfte daher auch der Renten-
markt bald wieder im Zeichen der Geldflissigkeit stehen, und
damit wird die Durchfuhrung des Zinsstops wieder die volle
Aufmerksamkeit der zustédndigen Stellen erfordern.

Rentenwerte am Jahresende

Vereinfachungen in der Geldwirtschaft des
Protektorats

Der Zentralverband der Geldwirtschaft als Spitzenorgani-
sation des Geldwesens

in Béhmen und Mé&hren hat es als
seine Aufgabe angesehen, die Rationalisierung in der Geld-
wirtschaft nicht nur durch Zusammenlegungen der Geld-

anstalten zu fordern, sondern auch in den Geldanstalten tech-
nische Verbesserungen und Vereinfachungen herbeizufiihren
und dadurch sowohl Arbeitskrafte als auch Arbeitsmaterial
zu sparen. Allgemein stoRen diese Bemuhungen auf groRe
Schwierigkeiten, da die Einfihrung von Buromaschinen jeg-
licher Art fast unmdoglich geworden ist. Die durchgefiihrten
Verbesserungen bezwecken auch eine Anpassung der inner-
betrieblichen Verhéaltnisse der Geldanstalten des Protekto-
rates an die Verhéltnisse bei den Geldanstalten des Alt-
reiches,

Im Protektorat Bohmen und Mahren wurden, nach einer
Darstellung von Dr. Schwarz, dem Hauptgeschaftsfuhrer
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des Zentralverbandes, folgende
besserungen durchgefuhrt:

Vereinfachungen und Ver-

1. Verwendung von Originalbelegen als
Buchungsunterlagen. Die Geldanstalten sollen die
Originalbelege oder Durchschlage der ausgehenden Buchungs-
aufgaben als Buchungsunterlagen verwenden.

2. Abschaffung der Kontroll-Kontokor-
rent e. Den Geldanstalten wird empfohlen, die im besonderen
Arbeitsgang hergestellten Kontroll-Kontokorrente im Sparein-
lagengeschaft wegfallen zu lassen.

3. Zinssché&atzung beim KontoabschluR. Aehn-
lich der Vorschrift des Absatzes 6 des § 1 des Sollzinsabkom-
mens vom 22. 12. 1936 hat der Zentralverband der Geldwirt-
schaft dem Ministerium fur Wirtschaft und Arbeit als Auf-
sichtsbehérde der Geldwirtschaft den Vorschlag unterbreitet,
die Zinsverordnung im Protektorat wie folgt zu erganzen:
.Uebersteigen die Zinsen eines Habenkontos fur das Jahr
insgesamt nicht 100 K, oder die Provisionen oder die sonstigen
Kosten nicht je 50 K, so ist ihre Ermittlung im Wege der
Schatzung unter Zugrundelegung der festgesetzten HOchst-
zinssatze sowie der Provisionen und Kosten zulassig. Ueber-
steigen die Kosten eines Kredits fiir das Jahr insgesamt nicht
100 K, so ist ihre Ermittlung im Wege der Schatzung unter
Zugrundelegung der bestehenden Normalsatze der festgesetzten
Hochstzinssatze sowie der Provisionen und Kosten zulassig."
Im Gegensatz zu der im Altreich ublichen Regelung wird die
Schatzung nicht fir einen Abrechnungszeitraum, sondern far
das ganze Jahr in Aussicht genommen.

4. Erteilung von Zinsstaffeln fur grofRe
Konten. Den Geldanstalten wurde nahegelegt, lediglich bei
groBen Konten Zinsstaffeln zu erteilen.

5. Vereinfachung der Unterschriften. Zwecks
Arbeitsvereinfachung sollen die Geldanstalten Aufgaben an
Kunden bis zu einem bestimmten Betrag nur mit einer Unter-
schrift versehen.

6. Vereinfachung der Zinszahlrechnung. Es
sollen die Kapitalbetrdge vor Errechnung der Zinszahlen auf-
bzw. abgerundet werden und zwar auf volle Betrage von 500
oder 1000 K.

7. Vereinheitlichung beiAbschluB der
Festgeldkonten. Zinsabrechnungen bei den Festgeld-
konten sollen halbjahrlich bzw. jahrlich vorgenommen und mit
den Kunden eine automatische Prolongation vereinbart werden.

8. Ganzjahriger AbschluRR der Sparein-
lagenkonten. Beginnend mit 1. 1. 1942 werden Spar-
einlagenkonten nur einmal jahrlich und zwar zum 31. 12. ab-
geschlossen.

9. Ganzjahriger AbschluB einiger Gut-
habenkonten. Konten der Privatkunden mit Guthaben-
saldi bis zu 50000 K und Konten der Firmen mit Guthaben-
saldi bis zu 20 000 K, sowie bei beiden Gruppen mit Umsatzen
bis zu 100000 K im Halbjahr werden nur einmal jahrlich zum
31. 12. abgeschlossen.

10. Beseitigung des Orderschecks. Die
weitere Anwendung des Orderschecks im inlandischen Ver-
kehr wurde den Geldanstalten des Protektorats verboten.

11. Ruckgabe unbezahlt gebliebener
Schecks. Schecks, die nicht sofort eingeldést werden
kénnen, sind sofort unmittelbar nach der ersten Vorlegung mit
dem Vorlegungsvermerk versehen dem Einreicher zurtckzu-
geben.

12. Einheitliche Auftrags- und Ueber-
weistungsformulare. Als solche wurden anerkannt die
vereinbarten Einheitsvordrucke der Banken, Sparkassen und
Genossenschaften und deren Beniltzung den Geldanstalten
aufgetragen.

13. Weitergabe der Postsparkassenein-
gédnge im Original. Die Eingadnge der Postsparkasse, die
im Protektorat zugleich Postscheckamt ist, sollen an die
Kundschaft im Original zugesandt werden, um das wiederholte
Schreiben der Namen der Einzahler zu vermeiden. Falls fur
einen Kunden mehrere Eingédnge vorhanden sind, ist dem
Kunden eine Zusammenstellung der einzelnen Betrdge mitzu-
liefern.
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Diese Uebersicht laBt erkennen, daR die im Protektorat
getroffenen Vereinfachungsmafnahmen sich zwar weitgehend
an die im Altreich, vorwiegend durch Initiative der Reichs-
gruppe Banken, eingeleiteten Malnahmen anlehnen, daB sie
aber zum Teil auch noch dartiber hinausgehen und in einigen
Fallen auch bindende Vorschriften bringen, wo im Altreich
nur Empfehlungen vorgetragen wurden.

Das Ende des freien Geldmarkts in der Schweiz

Die MaBnahmen zur Kontrolle des Goldhandels, die im
Dezember 1942 von den schweizerischen Behorden getroffen
wurden und die praktisch einer Unterbindung des gesamten pri-
vaten Goldhandels nahekommen, zeigen, wie weit der Vorgang
der allmé&hlichen Entprivatisierung der Wahrungsord-
nung nunmehr auch in den Landern fortgeschritten ist, in denen
bisher noch Reste einer ,freien", d. h. nicht durch Devisen-
zwangswirtschaft vom Staat monopolisierten Wahrungsver-
fassung bestanden. Zwar war die Goldwahrung alten Stils in
der Schweiz schon durch die Abwertung vom September 1936
beseitigt worden; aber die Einl6sbarkeit der Banknoten
in Gold, einst das wichtigste Kriterium vollgultiger Goldwahrung,
blieb auf der Grundlage der durch die Abwertung hergestellten
neuen Paritat, die um rd. 30 °/o unter der alten liegt, bis in den
Sommer 1942 hinein bestehen, wobei jedoch Goldminzen nur
gegen ein etwa 7°/oiges Aufgeld Uber der amtlichen Paritat
abgegeben wurden.

Wé&hrend im klassischen System der Goldw&hrung die freie
Einlosbarkeit in erster Linie der Befestigung der Wechselkurse
mittels privater Devisenarbitrage und damit dem Zahlungs-
bilanzausgleich diente, hatte in der Schweiz die Abgabe
von Gold zu festen Preisen, wie sie die Nationalbank bis vor
wenigen Monaten noch vornahm, praktisch keinerlei Bedeutung
mehr fir den Zahlungsbilanzausgleich. Die hierfur notwendi-
gen Transaktionen wurden namlich nicht mehr der privaten
Arbitrage uberlassen, sondern von der Nationalbank selbst im
unmittelbaren Verkehr mit den auslandischen Notenbanken und
Verrechnungskassen ausgefuhrt. Wer von der Schweizerischen
Nationalbank Gold kaufte, tat dies nicht mehr zum Zweck der
Devisenarbitrage, sondern lediglich noch zum Zweck der
Goldhortung oder der Goldausfuhr zu Llortungszwecken.
Daraus erklart es sich auch, daRB die Nachfrage nach Gold an
den Schaltern der Nationalbank unabhangig war vom Stand
der Devisenkurse und der Zahlungsbilanz: wahrend der Kurs
des Schweizerfranken hoch stand und die Wahrungsreserven
der Nationalbank Zunahmen, hielt die Goldnachfrage zu Hor-
tungszwecken gleichwohl an. In den Hortungstendenzen &ulerte
sich das MiBtrauen der Kapitalanleger, und zwar nicht so sehr
der schweizerischen als vielmehr der auslédndischen.
Frankreich, Portugal, Aegypten und die Turkei wurden in erster
Linie als Bestimmungslander des von der Schweizerischen
Nationalbank abgegebenen Goldes genannt. In einigen L&andern,
so in der Turkei und in Indien, gibt es ebenfalls einen freien
Goldmarkt, auf dem wesentlich héhere Preise gezahlt werden
als der amtlichen Goldparitat der Wahrung entspricht.

Technisch wéare die Schweizerische Nationalbank ohne
weiteres in der Lage gewesen, den Goldhortern auch weiterhin
die gewiunschten Mengen von Gold zur Verfigung zu stellen,
Ilhr Goldschatz ist mit 3,5 Mrd. sFr. nahezu ebensogro wie
die Summe von Notenumlauf und Giroverbindlichkeiten, und fir
die Anlage in Goldhorten kommen immerhin, wegen der Zins-
losigkeit und des Aufbewahrungs- und Transportrisikos, nur
begrenzte Kapitalien in Frage. Aber die Wahrungsbehorden
kamen schlielich mit Recht zu der Auffassung, daR es nicht zu
den wé&hrungspolitischen Aufgaben einer Notenbank gehére, fur
die in- und ausléandische Hortung Gold zur Verfigung zu
stellen.

Die entscheidenden Schritte wurden schon im August und
September getan, als die Nationalbank zunadchst die Abgabe
von Goldminzen einstellte und als sie kurz darauf mit
den Banken vereinbarte, daB Goldbarren nur noch fur
Jegitime* Handelszwecke, insbesondere fir die Bezahlung
sonst nicht erlangbarer Einfuhrwaren, zur Verfiigung gestellt
werden. Dadurch war die ergiebigste Quelle, aus der die Hor-
tungsnachfrage bis dahin zu schépfen vermochte, verstopft. Die
Folge war zunachst eine kréaftige Preissteigerung fir
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die am Markte vorhandenen Bestande, insbesondere an Gold-
minzen, die charakteristischerweise als Hortungsmittel vor
den Barren weit bevorzugt wurden. Zum Hort des kleinen
Mannes und zur Schmuggelware eignen sich offenkundig Minzen
weit besser als Barren. Ende August erreichten die am freien
Markte erzielten Preise fur in- und auslandische Goldminzen
ihren Hohepunkt. Fur das ,Vreneli“, das schweizerische
Zwanzigfrankenstiick, das nach der amtlichen Goldparitat des
Schweizerfranken 28,75 Fr. wert ist und bis Anfang August von
der Nationalbank mit einem 7 °/oigen Aufgeld zu 30,80 Fr. ab-
gegeben worden war, wurden Ende August nicht weniger als
39,50 Fr. bezahlt, d.h. das Aufgeld betrug etwa 37 °/0. Ent-
sprechend stiegen die Preise der auslandischen Goldmunzen.
In den folgenden Monaten schwachten sich die Preise der Gold-
minzen ein wenig ab; aber noch Anfangs Dezember erzielte das
Vreneli einen Preis von 38,10 Fr.

Am 7. Dezember wurde nun dem privaten Goldhandel zu
Hortungszwecken praktisch ein Ende bereitet durch eine Reihe
von Anordnungen der zustandigen schweizerischen Behdrden,
Der Handel mit Gold wurde konzessionspflichtig ge-
macht und den Inhabern einer ,Handelsbewilligung fur Edel-
metalle Vorbehalten; Ein- und Ausfuhr von Gold ist nur noch
mit  schrifticher Genehmigung der  Schweizerischen
Nationalbank zulassig. Vor allem aber wurden von der Eid-
gendssischen Preiskontrollstelle im Einvernehmen mit der
Nationalbank Héchstpreise fur Goldbarren und Gold-
munzen festgesetzt, die sich sowohl auf Umsatze im Inland wie
auf die Ein- und Ausfuhr beziehen, und endlich wurden Ge-
schafte in in- und ausléandischen Goldminzen der allgemeinen
2°/oigen Warenumsatzsteuer unterworfen. Die Hdéchst-
preise liegen um einige Prozent Uber der amtlichen Goldparitat
des Schweizerfranken; sie betragen fur Goldbarren 4970 Fr.
je kg fein (wahrend im Verkehr mit auslandischen Notenbanken
die Nationalbank Barrengold zu 4870 Fr. kauft und zu
4921 Fr. je kg fein verkauft) und fur das Vreneli 30,50 Fr.
Die Hochstpreise liegen also in der N&ahe der Preise, die im
Sommer galten, ehe die Goldmunzenhaussee einsetzte. Aber
die damaligen Preise wurden nur durch die Goldverkaufe von
seiten der Nationalbank so niedrig gehalten; nachdem dieses
Angebot wegféllt, werden die Hochstpreise ohne Zweifel nicht
hoch genug sein, um irgendwelche nennenswerten Goldmengen
an den Markt zu bringen. Die Umsatzsteuerpflicht fur Gold-
geschafte ist ein zusétzlicher Kostenfaktor, der wie ein nega-
tiver Zins auf die in Gold angelegten Kapitalien wirkt.

Der auswartige Zahlungsverkehr der Schweiz

bleibt unberihrt von der neuen Reglung des Goldhandels.
Ebenso bleibt auch der legitime industrielle Gold-
bedarf, insbesondere der der schweizerischen Uhren- und

unberihrt. Allerdings ist das Gold-
Industriezweig zur Verfigung steht,
stark herabgesetzt worden. Im Frieden wurde der industrielle
Goldverbrauch der Schweiz auf 250 kg (= 1,2 Milk sFr.)
monatlich veranschlagt; Ende 1942 betrug die Zuteilung noch
100 kg (—rund 500 000 sFr.) monatlich, und mit einer weiteren
Kirzung auf 60 kg monatlich wird gerechnet. Fir die Anlage
von Kapitalien, die in ,Sachwerte* flichten mochten, bleibt
also auch in verarbeitetem Zustand nicht viel Gold ubrig. Die
,Flucht in die Sachwerte" kann sich nunmehr auch in der
Schweiz auRer auf den ,schwarzen" Markten im wesentlichen
nur noch auf dem Aktienmarkt auswirken, auf dem in der
Tat vom August an eine kraftige Hausse zu verzeichnen war.

Schmuckwarenindustrie,
kontingent, das diesem

Bankreform in England?

Es ist bemerkenswert, daR nicht nur in Deutschland, son-
dern auch in anderen L&ndern, so neuerdings vor allem in
England, mitten im Kriege die Frage einer inneren Neuord-
nung und Rationalisierung des Banksystems aufgeworfen wor-
den ist. Das mag um so mehr Uberraschen, als die Banken
weit weniger als die Industrie durch die kriegswirtschaft-
lichen Anforderungen selbst zu einer Aenderung ihrer Ge-
schéaftsstruktur oder ihrer Organisation gezwungen worden
sind. Gleichwohl ist es kein Zufall, da die Frage einer Bank-
reform gerade im Kriege aktuell geworden ist. Denn einmal
legt der Zwang zu hdéchstmdoglicher Rationalitdt, dem jede
Kriegswirtschaft unterworfen ist, die Frage nahe, ob der
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Apparat der Banken in dieser Hinsicht bereits allen Anforde-
rungen gentgt. Vor allem aber hat die totale Einschaltung
der Banken in die Kriegsfinanzierung' und die — durch die
Kriegsereignisse ganz deutlich gewordene — volkswirtschaft-

liche Zentralstellung der Kreditschdopfungsfunktion dem
Fuhrungsproblem im geldwirtschaftlichen Bereich
wieder volle Aktualitdt gegeben. In Deutschland ist diese

Frage durch die Machtstellung, die die Reichsbank auf dem
Geldmarkt und das Finanzministerium auf dem Kapitalmarkt
gewonnen haben, seit langerem im wesentlichen entschieden.
DaRR sie in England noch offen ist, zeigt die lebhafte Dis-
kussion Uber dieses Problem, die bemerkenswerterweise durch
einen VorstolR des Erzbischofs von Canterbury, Dr. Temple,
ausgelést worden ist.

Dr. Temple hat den Standpunkt vertreten, dal die Funk-
tion der Kreditschopfung angesichts ihrer entscheidenden Be-
deutung fur die Wirtschaftsentwicklung und die Volkswohl-
fahrt nicht mehr den Banken Uberlassen, sondern vom Staat
selbst Ubernommen werden musse. Die Blatter, die sich mit
dieser Forderung auseinandergesetzt haben, verwiesen vor
allem darauf, daR Schatzamt und Notenbank auf die Kredit-
schopfungstatigkeit der Banken auf dem Umweg Uber die in
England traditionell fest verwurzelte Verpflichtunglder Banken
zur Haltung einer proportionalen Barreserve hinreichenden
EinfluR nehmen kénnten. Untersucht man die Entwicklung
der englischen Bankbilanzen im Kriege, die fast noch ausge-
pragter als in Deutschland einen anhaltenden Riickgang der
Wirtschaftsausleihungen und eine eindeutige Verlagerung der
Anlagen zu den Schatzwechseln und sechsmonatlichen Schatz-
amtskrediten zeigen, so entbehrt die aufgeworfene Frage
offensichtlich jeder echten Aktualitdat. Auch in England sind
die Banken im Kriege dienendes Hilfsinstrument der Kriegs-
finanzierung. Volumen und Zusammensetzung ihrer Bilanz
sind nicht mehr von ihren eigenen Dispositionen, sondern aus-
schlielich von der jeweiligen Technik der Kriegsfinanzierung
abhéngig, wie sie Schatzamt und Notenbank miteinander ab-
stimmen.

DaR bei dieser Auseinandersetzung fir das Interesse der
Oeffentlichkeit nicht nur die Frage der Machtverteilung zwi-
schen Staat und Banken maRgebend war, sondern auch der
Gesichtspunkt, ob die Banken durch ihre Einschaltung in die
erforderliche Kreditschopfung nicht etwa unbillige Ge-
winne erzielen, wurde vor allem aus den Ausfuhrungen von
Mac Kenna deutlich. Er hat die — auch fir die englische
Oeffentlichkeit offensichtlich Uberraschende —e Tatsache mit-
geteilt, dal die englischen Banken bisher noch keine ,Excess
Profits Tax“ (Kriegsgewinnsteuer) zu zahlen hatten, weil sie
fur die von ihnen bereitgestellten Mittel nur eine durch-
schnittliche Verzinsung von 134°/0 erzielen konnten, wahrend
das Publikum fir die von ihm lbernommenen Kriegsfinanzie-
rungstitel im Durchschnitt 3 %> erhielt.

Wie lebhaft Uber diese Spezialfrage hinaus das Problem der
Bankenreform die englische Oeffentlichkeit beschaftigt, geht
daraus hervor, daB unléangst im Unterhaus der Vorschlag ge-
macht wurde, wiederum einen besonderen Unter-
suchungsausschufB fiur das Bank- und Wahrungswesen
einzusetzen, nachdem die letzte derartige Untersuchung, die
kurz vor der Aufgabe des Goldstandards vom Mac Millan-
Komitee vorgenommen wurde, inzwischen als vdllig Uberholt
gelten  kann. Die fuhrende englische Finanzzeitschrift
sFinancial News" ist jetzt an diesen Fragenkreis von sich
aus durch eine Aufsatzreihe herangegangen, deren erster Auf-
satz bereits recht bemerkenswerte Vorschlage enthéalt. Zu-
nachst wird in dieser Darstellung fir die Nachkriegszeit eine
Neuordnung des Filialsystems gefordert, da die
sungeordnete Standorts- und Konkurrenzpolitik® der Clearing-
banken im Laufe der Zeit zu einer sehr ungleichmaRigen Ver-
teilung der Bankfilialen gefihrt habe, die keineswegs der
gegebenen Dichtigkeit der Bevdlkerung sowie der Einkommen
und Vermogen entspreche. Der Artikel fordert, daR das bri-
tische Schatzamt die Ausdehnung des Filialsystems nach
Kriegsende unter scharfste Kontrolle nehmen soll, womit sich
auch England dem auf dem Kontinent ziemlich uberall ein-
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gefuhrten Zulassungssystem fur neue Bankstellen anschlieRen
wirde.

Von besonderem Interesse sind sodann die Untersuchun-
gen der Zeitschrift Uber das Betriebskostenproblem
der englischen Banken, Ausgehend von der Annahme,
dalR mit einer Wiederbelebung des industriellen Kredit- und
Kontokorrentgeschéafts auch nach dem Kriege kaum wieder
zu rechnen sei, halt die Zeitung entsprechende Folgerungen
in der Einnahmen- und Kostengestaltung der Banken fir un-
erlaBlich. Da die Werbung um Bankeinlagen nicht mehr so
profitabel sei wie friher, misse man zu ,konservativeren"
Werbemethoden (bergehen. Vor allem miBten die Banken
ihre bisher vielfach umsonst geleisteten Dienste kinftig ge-
buhrenpflichtig machen, um auf diese Wijeise einen

Ausgleich fur die Ausfalle im Kontokorrentgeschaft zu ge-
winnen. Zu diesem Zweck sei es erforderlich, die entspre-
chenden Dienstleistungsabteilungen der Banken organisato-

risch und kalkulatorisch zu verselbstandigen, um damit das
Gesamtgeschaft wieder rentabel zu machen. Die Zeitung geht
so weit, fur alle Aufgaben auRerhalb des laufenden Inkasso-,
Scheck- und Kreditgeschafts die Griundung besonderer
Tochterfirmen in Vorschlag zu bringen, so fiir das ge-
samte Auslandsgeschéft, das Effektenhandels- und Emissions-
geschéaft und interessanterweise auch fir das Spareinlagen-
geschéft. Sollte diese Lésung, fur die in USA und anderen
Landern bereits Ansatzpunkte gegeben seien, sich nicht ver-
wirklichen lassen, so sei eine wesentliche Erhdhung der
Bankgebihren fur alle Transaktionen unvermeidlich. Daneben
vertritt die Zeitung den Standpunkt, daB das englische Bank-
gewerbe in der Rationalisierung und Standardi-
sierung der Geschaftsvorfalle noch sehr rickstandigl sei.
So verweist sie u. a. darauf, daR nicht einmal die Scheck-
formulare, die bekanntlich in England die wichtigsten Trager
auch des Ueberweisungsverkehrs sind, einheitlich aufgemacht
sind, also maschinell nicht sortiert werden kdonnen. Um hier
Fortschritte zu erzielen, halt die Zeitung eine engere Zu-
sammenarbeit der GroRbanken sowie die Einrichtung eines
zentralen Informationsamts fur erforderlich.

Wenn auch diese Ausfihrungen erkennen lassen, daR die
Fragen der Bankenreform und Bankenrationalisierung in Eng-
land infolge des traditionellen Charakters der englischen
Wirtschaft besonders schwierig gelagert sind, so werden doch
zweifellos manche der in diesen Erdrterungen angeschnittenen
Probleme auch fur die Kreditwirtschaft des Kontinents in Zu-
kunft Bedeutung "gewinnen und zu ihrer zweckmaRigen Lésung
noch manche gedankliche Vorarbeit notwendig machen.

Der Warenpfandschein — ein neues Kreditinstrument
in der Slowakei

Fir die traditionelle Geld- und Kreditlehre stellte der
Wechsel das ideale Finanzierungsinstrument dar, auf dem
auch die Geldschopfung durch die Notenbanken in der Regel
aufgebaut war. Offensichtlich ist nun aber der echte Wechsel
schon seit langerem im Verschwinden, wobei die verschiedensten
Faktoren mitsprechen. Einmal ist die Wirtschaft ,wechsel-
scheu* geworden, und sie kann diese ablehnende Haltung
gegeniiber den Wechselverpflichtungen heute praktisch leicht
durchsetzen, weil das Krafteverhaltnis zwischen Banken und
Wirtschaft durchweg eine eindeutige Verschiebung zuungunsten
der Banken erfahren hat. Die uberall durchbrechenden Be-
strebungen zur ,Selbstfinanzierung" taten ein Uebriges. Vor
allem aber hat die ,Politik des billigen Geldes" und die staat-
liche Kreditschopfung in fast allen Landern zu einer durch-
greifenden Verflissigung der Wirtschaft gefuhrt, die den Kredit-
bedarf der Wirtschaft auf ein Minimum reduziert hat. Wenn
die Notenbanken also heute bei ihrer Geldschépfung nur auf
das Angebot an echten Handelswechseln angewiesen waren,
kédmen sie in eine schwierige Lage.

Es mag daher iberraschen, wenn heute ein Land wie die
Slowakei nach einem neuen Kreditinstrument sucht, das der
Wirtschaft die Finanzierung und den Banken die Refinanzierung
erleichtern soll. Die Erklarung liegt in der besonderen Lage,
die fur dieses junge, noch voll im Aufbau befindliche Land
gilt. Die sturmische Industrialisierung, der stark gestiegene
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AuBenhandel auf Verrechnungsgrundlage und die konsequent
durchgefiihrte Arisierung haben in der Slowakei seit langem
einen kraftigen Kreditbedarf der Wirtschaft ausgelést, wahrend
gleichzeitig die Notenbank im Interesse der Preisstabilitat mog-
lichste Zurtickhaltung Ubt. Die Banken weisen daher in diesem
Land noch Debitorenquoten auf (bis zu 90 % der Einlagen),
wie sie in der Ubrigen Welt kaum noch bekannt sind, und sind
vielfach noch auf die Refinanzierungshilfe der Notenbank ange-
wiesen. Andererseits ist der Handelswechsel in der Slowakei,
wie im ganzen Sidosten, als Kreditinstrument wenig entwickelt
und geeignet. Einmal wehrt sich auch hier die Wirtschaft auf
Grund von schlechten Erfahrungen gegen die Wechselausstel-
lung. Vor allem aber hat es das vorherrschende ,Patronat"
der Banken uber die meisten Industrieunternehmungen mit sich
gebracht, dalR die vorkommenden Wechsel Uberwiegend den
Charakter von Finanzwechseln haben, die von den Konzern-
unternehmungen der Bank aufeinander gezogen und von der
Bank selbst akzeptiert werden, also wirtschaftlich gesehen nur
eine Unterschrift tragen.

Aus diesen Gegebenheiten will nun der Direktor der
Kreditabteilung der Slowakischen Nationalbank, Josef
Trnovec, die ndtigen Folgerungen ziehen. Er stellt sich auf
den Standpunkt, daR die Finanzierungsmethoden der Banken
wie der Notenbank sich den geanderten wirtschaftlichen Ge-
gebenheiten, also insbesondere der Ablosung des Wechsel-
kredits durch den Kontokorrentkredit und der engen finan-
ziellen Verzahnung von Banken und Industrie, anzupassen
hatten. Es kommt nach seiner Ansicht darauf an, ein Kredit-
instrument zu schaffen, das die jederzeitige Mobilisierung von
Kontokorrentkrediten ermdoglicht und der Notenbank wirt-
schaftlich gesunde Kreditunterlagen fiir den Banknotenumlauf
zur Verfigung stellt. Ein solches Instrument sieht er in dem
von ihm vorgeschlagenen Waren pfandschein. Vom
Wechsel unterscheidet er sich dadurch, daB hier als Kredit-
unterlage nicht eine bereits in den Umsatz gelangte Ware dient,
sondern vielmehr Erzeugnisse, die sich noch beim Fabrikanten
auf Lager oder in der Verarbeitung befinden. Gegentber dem
Lagerpfandschein (Warrant) besteht der entscheidende Unter-
schied darin, daB die verpfandete Ware nicht in besonderen
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Lagerhdusern untergebracht sein muB. Der Warenpfandschein
soll also die wertvollen Merkmale und Eigenschaften eines
Wechsels mit einer durch Sachpfand unterlegten Garantie bei
verscharften Strafsanktionen vereinigen. Der Aussteller des
Wiarenpfandscheins muf3 darin der Wert der verpféandeten
Giter gemall dem Marktpreis angeben. Die Beleihung darf
75 °/o des Werts dieser Guter nicht Uberschreiten und muf ab-
gezahlt werden, sobald die verpfandeten Artikel den Betrieb
verlassen. Die Warenpfandscheine sollen beim zustandigen
Bezirksgericht o6ffentlich registriert werden, um eine Doppel-
beleihung zu verhindern.

Der Vorschlag von Trnovec hat inzwischen bereits die Form
eines Gesetzesvorschlags gefunden, Uber den das slowakische
Parlament in Kirze beraten wird. In der Praxis durfte der
Warenpfandschein naturlich nur allméahlich Bedeutung gewinnen.
Solange die Unternehmen laufend Kontokorrentkredit in aus-
reichendem MaRe erhalten konnen, werden sie von sich aus auf
den Warenpfandschein nicht zuruckgreifen. Dagegen ist es
nicht unwahrscheinlich, daR die Banken ihrerseits darauf
dringen werden, ein Teil ihrer Kontokorrentausleihungen durch
Warenpfandscheine zu belegen, um sich damit ein elastisches
Refinanzierungsinstrument zu schaffen. Gerade von Banken-
seite wird der Vorschlag daher lebhaft begrifRt. Die Slowakische
Notenbank, die sich grundsatzlich bereit erklart hat, die Waren-
pfandscheine zu diskontieren, sieht den Vorteil der Neuregelung
in einer Besserung ihrer Kreditunterlagen.

Wie erwahnt, l1aRt sich der slowakische Plan, in Gestalt
des Warenpfandscheins ein neues Kreditinstrument zu schaffen,
nur aus der eigentimlichen wirtschaftlichen Sonderstellung der
Slowakei erklaren. Gleichwohl leistet das Land mit diesem
Versuch der Kreditwirtschaft einen Pionierdienst, der vielleicht
zu einem spéateren Zeitpunkt allgemeine Bedeutung gewinnen
kénnte. Denn es erscheint durchaus fraglich, ob auch unter
normalen Verhéltnissen der Handelswechsel jemals wieder
seine alte Funktion im Wirtschafts- und Kreditsystem gewinnen
wird, und man wird dann einmal zu prifen haben, ob ein
anderes Instrument, etwa nach der Art des vorgeschlagenen
Warenpfandscheins, den neuen wirtschaftlichen Gegebenheiten

besser entspricht.

Nachrichten

Fur die Wiederauibauzuschlage bietet das Reich ab 1, 4.
1943 die Einlésung in bar oder die Herabsetzung des Zins-
satzes auf Damit erhalten die Wiederaufbau-
zuschlage, deren Umlauf sich auf 84 Mill, RM belauft, in Zu-
kunft dieselbe Verzinsung wie die Stammentschadigungen. Die
teilweise erwartete Totalkindigung unterbleibt also.

Die Spareinlagen bei den estnischen Geldinstituten haben
sich von 59 Mill. RM im Februar 1942 auf 115 Mill. RM am
1. 11. 1942 erhéht. Am starksten ist die Zunahme bei den
landlichen Geldinstituten, wo sich die Spareinlagen in der
Berichtszeit verdreifacht haben.

Der freie Wertpapierhandel in Warschau, der bisher
unter Aufsicht eines Bdrsenkommissars abgewickelt wurde, ist
fur einige Zeit ausgesetzt worden. MalRgebend hierfur
waren neben Kursauftriebstendenzen die schwebenden ver-
mogensrechtlichen Auseinandersetzungen bei einer Anzahl von
Unternehmungen. Vor einer Wiederaufnahme des freien
Wertpapierhandels sollen bestimmte bdrsentechnische Mafl-
nahmen durchgefuhrt werden.

Die hollandischen Banken und Effektenhandelsfirmen sind
angewiesen worden, alle zwischen dem 1. Januar und dem
15. Nov, 1942 getatigten Verkaufe von fortlaufend
notierten Aktien wunter Angabe des Kaufers namhaft
zu machen. Die MaBnahme bezweckt einmal eine Kontrolle
der Anmeldepflicht fur Kriegsaktienkdufe sowie eine Unter-
bindung des Schwarzhandels in Aktien und des Aktien-
schmuggels nach dem Auslande.

412°/0 aN.

Die erschwerenden Bestimmungen fiur Kapitalerhdhungen
in Italien haben eine weitere Verscharfung erfahren. Die

Verteilung von Riucklagen in Aktienform ist in Zukunft ver-
boten, Neue Aktien durfen nicht mehr zu pari ausgegeben
werden, sondern nur noch zum Bo&rsenkurs abzuglich 10°/o.
Die 3°/uigen Schatzscheine, die die Gesellschaften bei Kapital-
erhéhungen in Héhe von 20 °/0 der Einzahlungen Ubernehmen
missen, haben eine Laufzeit von 5 Jahren statt wie bisher
9 Jahren.

Die Zinszahlungen fur die finnischen USA-Anleihen sind
nur for die sog. Fatcona-Anleihen getéatigt worden, die seiner-
zeit fur Lebensmitteleinkdufe in den USA aufgenommen wur-
den. Die jetzt fallige Zinszahlung fur die Jahre 1941 und 1942
erfolgte aus Restbestanden der nicht ausgenutzten Kredit-
summe. Dagegen bleiben die Zinszahlungen fiur die eigent-
lichen finnischen Staatsschulden an die USA nach wie vor
mit Zustimmung der USA-Regierung gestundet.

Besondere langfristige Sparkonten sollen in Schweden
unter der Bezeichnung ,Reichskonten“ eingerichtet werden.
Sie erhalten einen Vorzugszins, sind aber fur eine bestimmte
Anzahl von Jahren unkindbar. Auf diese Konten dirfen im
Vierteljahr hoéchstens 300 K und insgesamt hdchstens 5000 K
eingezahlt werden.

Zwei neue danische Staatsanleihen uber je 60 Mill. K
wurden im Rahmen der Abschépfungspolitik begeben. Die
eine Anleihe ist langfristig (Laufzeit 30 Jahre) und hat einen
Zins von 4°0o bei einem Zeichnungskurs von 99. Die andere
Anleihe wird in funf gleichen Jahresabschnitten getilgt und
ist mit 212 °0 verzinslich. Von der mittelfristigen Anleihe
konnten nur 30 °/0 der Zeichnungen zugeteilt werden.

Die spanischen Bankfusionen gehen weiter. Der friher
unter belgischem EinfluB stehende Banco Internacio-
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nal de Industria y Comercio beschloB die Auflésung
und Ubertrug die Geschéafte auf den Banco Central, Der
Banco Minero e Industrial de Asturias wurde
in eine Filiale der Industriebank Banco Urquijo umge-
wandelt.

Die Novemberbilanzen der
zeigen eine Vermehrung der Kundeneinlagen um 47,6 auf
3472 Mill. £ Die Debitoren gingen* um 10,0 auf 763 Mill. £,
die Wechselbestande um 29 auf 241 Mill. £ zuriick. Dagegen
erhéhten sich die Sechsmonatseinlagen beim Schatzamt um
59,5 auf 803,5 Mill. £ sie sind damit nunmehr hoher als die
Debitoren.

Die englischen Auszahlungen fiur Kriegsschaden an Ge-
bauden und Grundstiicken stellten sich nach einer Mitteilung
des Schatzkanzlers bisher auf 86,5 Mill. £.

Zur Kontrolle der Londoner Bdrsenspekulation wurden
MaBnahmen eingefihrt, um Termink&ufe mit Fristen von mehr
als funf Tagen zu verhindern.

Mehrere Anleihen der sidafrikanischen Unionsregierung
Uber 40 Mill, £ wurden vom englischen Schatzamt zur Ab-
lieferung aufgerufen. Der Erlés dient dem Erwerb von Gold
aus dem Besitz der Sudafrikanischen Reservebank. Es be-
findet sich nunmehr nur noch eine Unionsanleihe von 5 Mill. £
im Umlauf.

Eine irische Zentralnotenbank soll nach langen Ausein-
andersetzungen nunmehr am 1. Februar 1943 ihre Tatigkeit
aufnehmen. Das Kapital von 40 000 £ liegt ganz im Besitz der
offentlichen Hand. Das Recht der Notenausgabe, das bisher
der Wahrungskommission zustand, geht auf das neue Institut
Uber. Die privaten Banken missen bei der Notenbank Ein-
lagekonten unterhalten und den Clearingverkehr in Zukunft
Uber die Notenbank abwickeln, wogegen noch betrachtliche
Widerstdnde bestehen.

englischen Clearingbanken

Alle griechischen Aktiengesellschaften missen ihr Kapital
bis zum 31. Dezember 1942 um 20 °/o erhéhen und den Ertrag
dem Staatshaushalt zur Verfugung stellen. Die MaRnahme
bezweckt eine weitere Einschrankung des Geldumlaufs.

Die Forderpramien fur den ruménischen Gold- und Silber-
bergbau sind ruckwirkend zum 1. Januar 1942 erhdht worden.
Die Mindestpramie fir Gold, die zu dem Grundpreis von
211 111 Lei pro kg hinzukommt, betrdgt in Zukunft 189 189 Lei
gegen bisher 78889 Lei. Sie steigt bei niedrigerem Gold-
gehalt der Erze bis auf 656 389 (318 889) Lei,
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Kurzfristige ruménische Kassenbonds sollen zur Ein-
schrankung des Banknotenumlaufs bis zum Gesamtwert von
10 Mrd. Lei in Verkehr gesetzt werden. Die Bonds, die eine
Laufzeit von sechs Monaten haben und mit 4 °0o verzinst wer-
den, sind frei handelbar und kénnen nach ihrer Falligkeit zur
Zahlung von Steuern und dergl. verwandt werden.

Bulgarische Staatszahlungen an Privatfirmen, die 200 000
Lewa uberschreiten, werden in Zukunft zur Halfte in 3 °/oigen
Schatzscheinen ausgezahlt.

Das amerikanische Haushaltgesetz fiur 1943/44 sieht Ge-
samtausgaben von 103 Mrd. $ vor gegen 80,4 Mrd. $ im lau-
fenden Etatjahr. Auf Kriegsausgaben entfallen davon 96
(74) Mrd. $. Die Bundesschuld wird danach bis Mitte 1944
auf etwa 200 Mrd. $ steigen gegen 40 Mrd. $ beim Kriegs-
eintritt der USA.

Die Kreditermachtigung fir die Reconstruction Finance
Corporation (Refico) ist um weitere 5 Mrd. auf 19 Mrd. $ er-
héht worden. Die Refico gibt an, dal bis zum November des
Jahres von ihr 1357 Rustungsbetriebe mit Krediten unter-
stiitzt wurden, wovon 800 Anlagen bereits im Betrieb seien.

Die amerikanischen Silberbestande kdnnen in Zukunft fur
Zwecke der Kriegsproduktion zu einem Preis von 50 Cts. je
Unze verkauft werden, wahrend sie bisher nur aus-
geliehen werden konnten. —< Die USA wollen England
und Australien auf Grund des Pacht- und Leihgesetzes
Silberminzen zur Verfugung stellen, die fir Truppen-
zahlungen Verwendung finden sollen.

Die brasilianische Regierung gewahrte Paraguay einen
Kredit von 5 Mill. $. Dafir gestattete Paraguay die Eroff-
nung einer Filiale des Banco do Brasil in Asuncion,

Der chinesische Voranschlag fir das Haushaltjahr 1943
sieht Steuer- und Monopoleinnahmen von 6,7 Mrd, Yuan vor,
wovon 3 Mrd. auf die Getreidesteuer entfallen. Da die Aus-
gaben sich bereits 1940 auf 15 Mrd. Yuan beliefen, besteht
nach wie vor ein gewaltiges Defizit, Die Regierung beab-
sichtigt daher, neue Steuern auf das landwirtschaftliche
Einkommen, das Einkommen der freien Berufe und auf Ueber-
schuBgewinne sowie eine weitere Auflage auf den nicht er-
arbeiteten Vermdégenszuwachs einzufiihren. AuRerdem ist die
Einflhrung des Zwangssparens durch regelméaBBige Ab-
ziige von den Loéhnen und Gehaltern beschlossen worden.
Auch beabsichtigt die Regierung, ihre Zahlungen bei GroR3-
lieferungen zum Teil in Sparzertifikaten zu leisten.

Buchbesprechungen

Bank fir Internationalen Zahlungsausgleich, Wé&hrungs- und
Wirtschaftsabteilung, Basel;

Die Devisenbestimmungen in Deutschland, Basel, September
1942, Uber 600 Seiten GroRformat, Halbleinen, zu be-

ziehen bei der Wé&hrungs- und Wirtschaftsabteilung der
BlZ, Basel, zum Preise von sfrs 20,—.

Die Devisenbestimmungen in Belgien, Basel, September 1942,
40 Seiten GroRformat, zu beziehen wie vor zum Preise
von sfrs 2,—.

Die Devisenbestimmungen im Protektorat Béhmen und Mahren,
Basel, September 1942, 42 Seiten GroRformat, zu be-
ziehen wie vor zum Preise von sfrs 2,—.

Als im Jahre 1931 einige europdische L&nder gesetzliche
Bestimmungen fur den Devisenverkehr erlieBen, begann die
Wéahrungs- und Wirtschaftsabteilung der Bank flur Inter-
nationalen Zahlungsausgleich, Basel, mit der Ausgabe eines
Sammelwerks in Loseblattform, das fir jedes dieser Lé&nder
entweder den Wortlaut der Devisenbestimmungen oder eine
amtliche Uebersetzung enthielt. Die geringe Auflage des in
erster Linie fur die Zentralbanken bestimmten Werks war
schnell vergriffen. Die BIZ bereitet jetzt eine neue Ausgabe
dieser Sammlung vor. Sie soll die in den verschiedenen euro-
paischen L&andern und in den Vereinigten Staaten von Amerika
in Kraft befindlichen Gesetze uUber den Devisenverkehr mit den
wichtigsten Ausfohrungsbestimmungen enthalten, fur einige
Lander sollen auch die Bestimmungen Uber den Zahlungsverkehr
mit dem Ausland mitgeteilt werden.

Bisher sind 3 Bande erschienen, der eine enthalt in deut-
scher Sprache die Devisenbestimmungen in
Deutschland, also den Wortlaut des Devisengesetzes,
der verschiedenen Durchfiihrungs- und Einfuhrungsverordnun-
gen, der Richtlinien, der Gesetze und Verordnungen uber die
Zahlungsverbindlichkeiten, die Fremdwahrungsschulden und
die Kapitalfalligkeiten gegeniuber dem Ausland, der Verord-
nungen Uber die geschéaftsmaRige Hilfeleistung in Devisen-
sachen, Uber den Warenverkehr und das Feindvermdgen. Ein
weiterer Abschnitt enthalt die wichtigsten Runderlasse zum
Waren- und Dienstleistungsverkehr, Versicherungsverkehr, Ka-
pitalverkehr, Wertpapierverkehr und sonstigen Zahlungsver-
kehr. Ein besonderer Abschnitt ist den Bestimmungen Uuber
den Waren- und Zahlungsverkehr mit verschiedenen Lé&ndern
gewidmet.

In einem zweiten Band sind die Gesetzestexte der
visenbestimmungen in Belgien in deutscher und
franzésischer Sprache zusammengestellt. Das Lieft enthalt
die Devisenverordnung fur die besetzten Gebiete Belgiens und
die verschiedenen Durchfiihrungsverordnungen sowie die Be-
kanntmachung uber auslandische Wertpapiere.

Ein dritter Band enthdlt die Devisenbestimmun-
gen im Protektorat Bdhmen wund Ma&ahren in
deutscher Sprache, also die Devisenverordnungen und Durch-
fuhrungsbestimmungen mit Abanderungen und Erganzungen, die
Verordnung betr. Verzeichnung, Pflichtangebot und Abliefe-
rung der Devisen, den Zahlungsverkehr mit dem Reichsgebiet

De-
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sowie die Verordnungen uber das Differenzverfahren bei der
Begleichung bestimmter Verbindlichkeiten und Forderungen im
Verhéaltnisse zum Ausland.

Fur die am Zahlungsverkehr mit dem Ausland beteiligten
Kreise mag es sich oft als notwendig erweisen, auch die De-
visenvorschriften fremder Lander auf ihren Wortlaut zu prifen.
Hierfur wie auch fur vergleichende Betrachtungen mit den
Vorschriften des eigenen Landes bietet die Veroffentlichung der
B1Z ein zuverldssiges und einzigartiges Nachschlagewerk.

Senatspréasident a. D. D. Dreist, Berlin.

AuBenhandelsstelle Sur Nordwestfalen und das Ruhrgebiet in
Essen:

Uebersicht tuber die von Deutschland abgeschlossenen Zahlungs-
und Verrechnungsabkommen, Stand Anfang Oktober 1942.
Eildienst fiur amtliche und private Handelsnachrichten
G. m. b. H.,, Berlin 1942, 20 S., RM 1,45 zuzuglich RM 0,15
Portokosten.

Uebersicht Uber die europaischen Verrechnungsabkommen, Stand
Anfang September 1942, Eildienst fur amtliche und pri-
vate Handelsnachrichten G. m. b. H., Berlin 1942, 36 S,
RM 3,50 zuziglich RM 0,15 Portokosten.

Die erstere Schrift hat die zwischen Deutschland und den
verschiedenen L&andern einschlieBlich des Generalgouverne-
ments und der Reichskommissariate Ostland und Ukraine ge-
schlossenen Zahlungs- und Verrechnungsabkommen zum Gegen-
stdnde. Die Abkommen sind in alphabetischer Reihenfolge auf-
gefiahrt und in Tabellenform verarbeitet. In verschiedenen
Spalten wird Uber alle Fragen der Fakturierung, der Zahlungs-
und Lieferungsbedingungen, der Zahlungsweise, der Kurs- und
Zinsverluste und der voraussichtlichen Ueberweisungsdauer bei
Zahlungen im Verrechnungswege, ferner tber die Mdglichkeit
des Abschlusses privater Verrechnungsgeschafte, der Errichtung
von Auslandersonderkonten fir Inlandszahlungen sowie der Be-
zahlung von Warenlieferungen aus Sperrguthaben ubersichtlich
unterrichtet. In einer Spalte Bemerkungen wird auf die aus
den derzeitigen Welthandelsverhaltnissen sich ergebenden be-
sonderen Fragen und auf die Devisenbestimmungen der Ab-
kommenslander, soweit sie von dem deutschen Ausfuhrer be-
ricksichtigt werden mussen, eingegangen. Fiur den Exportkauf-
mann und die ihn beratende Bank ist die Schrift ein nutzlicher
Wegweiser durch die mannigfaltigen Bestimmungen auf dem Ge-
biet des zwischenstaatlichen Zahlungsverkehrs.

Inhalt und Bedeutung der letzteren Schrift haben wir be-
reits auf Seite 344 besprochen. Sie ist jetzt auf den Stand von
Anfang September 1942 gebracht, so dal? rd. 100 Verrechnungs-
abkommen dargestellt sind. Die Benutzung der Uebersicht wird
dadurch erleichtert, dalR jedes Abkommen zweimal aufgefuhrt
ist, z. B. das bulgarisch-rumanische Verrechnungsabkommen
einmal unter Bulgarien und ein zweites Mal unter Rumaénien.

Reichsstelle fur den AuBenhandel: Aus- und Einfuhrverbote
des deutschen Reichs, mit 2 Nachtragen, Stand vom Ende
zember 1941, Eildienst fur amtliche und private Handels-
nachrichten G. m. b. H., Berlin W 9, Loseblattform,
296 S., RM 6,— einschlieBlich der beiden Nachtrage, und
RM. 0,40 Versandkosten.

Das in Loseblattform erschienene Werk enthalt
schnitt A die Bestimmungen Uber Aus- und Einfuhr- sowie
Durchfuhrverbote, in Abschnitt B die Bestimmungen uber
devisenpolitische Abfertigungsverbote bei der Ueberwachung
der Wareneinfuhr, in Abschnitt C eine Liste der Reichs-
stellen, eine Aufstellung der Einfuhrnummern des Statistischen
Warenverzeichnisses mit Angabe der zustandigen Reichs-
stellen und ein fir jede Reichsstelle gesondert zusammen-
gestelltes Verzeichnis der Waren ihres Zustandigkeitsbereiches
in der Reihenfolge der Einfuhrnummern des Statistischen
Warenverzeichnisses, endlich in Abschnitt D ein alphabetisches
Warenverzeichnis mit Angabe der Einfuhrnummern des Stati-
stischen Warenverzeichnisses und der zustandigen Reichs-
stellen. Die einschlagigen Gesetze, Verordnungen, Bekannt-
machungen und dergl. sind nach dem Stand vom Ende De-
zember 1941 im Wortlaut mitgeteilt. Durch die vollstdndige
Wiedergabe des Gesetzesstoffes ermdglicht das Werk, sich
Uber Aus-, Ein- und Durchfuhrverbote, aber auch Uber Aus-
und Einfuhrerleichterungen, Zustandigkeitsfragen und dergl.
zuverlassig zu unterrichten. Seine Anschaffung kann fir die
am deutschen AuBenhandel Beteiligten nur forderlich sein,

in Ab-

Kersten, F., Notar: Formularbuch wund Praxis des Notars.
4. Auflage. Carl Heymanns Verlag, Berlin 1942. XXVIII,
951 S. RM 26—.

Das bekannte Buch (fruherer Titel
Praxis der Freiwilligen Gerichtsbarkeit")

+,Formularbuch und
ist soeben in vierter,

(Jahrgang 1943)

um etwa 200 Seiten erweiterter Auflage erschienen. Es enthalt
nach einer allgemeinen Einleitung, aus der die Bemerkungen
Uber Rechtsgestaltung und Rechtsschopfung im Vertrags- und
Gesellschaftswesen sowie Uber Einzelfall- und Typenformulare
hervorgehoben seien, 651 Muster fir Einzelrechtsgeschafte und
nicht rechtsgeschaftliche Beurkundungen, auBerdem 6 Formu-
lare (darunter den Einheitsmietvertrag), 14 Anhange (mit Aus-
fihrungen uber Steuerfragen, Schuldenbereinigung usw.), eine
von Landgerichtsrat Kuintzel verfalBte eingehende Anleitung
zur Kostenberechnung und endlich ein ausfiihrliches Sachver-
zeichnis. Der Hauptteil des Buches, die Muster, erstreckt sich
auf alle Gebiete des burgerlichen und Handelsrechts (wie Voll-
machten, Handelsregistersachen, Gesellschaftsvertrage aller Art,
grundbuchrechtliche Erklarungen), ferner auf Erklarungen auf
dem Gebiet des Erbhof-, Familien- und Erbrechts, Bergrechts,
Wechselrechts und der gewerblichen Schutzrechte. Die samt-
lichen Muster sind mit ausfuhrlichen juristischen Erlauterungen
versehen und bringen Hinweise auf die betreffenden gesetz-
lichen Bestimmungen sowie auf bemerkenswerte Entscheidungen
und Aufsatze. So wird das Buch bei der Fulle des darin ent-
haltenen Materials, welches uberall von sorgfaltiger Durch-
arbeitung zeugt und auf den neuesten Stand gebracht ist, nicht
nur von Rechtsanwélten und Notaren, sondern auch von wirt-
schaftlichen Betrieben, insbesondere Banken, mit groBem Vorteil
verwendet werden kdnnen. Auf Einzelheiten einzugehen (z. B.
daB der Verfasser auf S, 229 ohne Einschrankung sagt: ,Ver-
pfandungen sind nicht zu empfehlen, Sicherungsiibereignung
und Sicherungsabtretung sind vorzuziehen"), eriibrigt sich hier.
Angeregt sei fur die nachste Auflage die Wiederaufnahme der
Allgemeinen deutschen Spediteurbedingungen, die in dieser
Auflage wohl aus Raumersparnisgrinden weggelassen sind, und
ganz besonders die Wiederaufnahme des Anhangs Ill, welcher
eine begruRenswerte Uebersicht Uber die gesetzlichen Vertreter
von Behdrden, Kdrperschaften und Anstalten brachte, aulRerdem
die Neuaufnahme der Allgemeinen Geschaftsbedingungen der
privaten deutschen Banken.

Rechtsanwalt Dr. Wilhelm Schutz, Berlin.

Aktuelle Fragen der Kriegswirtschaft. Herausgegeben von der
Industrie-Abteilung der Wirtschaftskammer Wien in Ver-
bindung mit der Hochschule fur Welthandel, Wien, und
der Deutschen Gesellschaft fur Betriebswirtschaft, Berlin,
Springer-Verlag, Wien 1942. 1V, 115 S. RM 4,50.

Die vorliegende Sammlung von Vortrdgen von Wissen-
schaftlern der Ostmark stellt eine beachtliche Bereicherung der
wissenschaftlichen Erdrterungen Uber Kriegswirtschaft und
Kriegsfinanzierung dar. Prof. Dr. H. G. | se 1le (Hochschule fur
Welthandel, Wien) behandelt knapp und sachlich die Vorgénge
auf dem Gebiet des Kriegsaktienrechts (Emissions-
kontrolle, Dividendenstop, Kapitalberichtigung, Borsenkontrolle
usw.). Dr. Reinhard Karnitz (Industrie- und Handelskammer,
Wien) untersucht mit theoretischer Grundlichkeit das Zins-
problem der Kriegswirtschaft. Er kommt zu dem
Ergebnis, daB, obwohl der Zins als Regulator der Produktion
bzw. als wahrungspolitisches Instrument weitestgehend ausge-

schaltet ist, dennoch beachtliche Auswirkungen bestehen
bleiben. Der Zins werde daher immer — solange keine tiefer-
greifenden LenkungsmaRBnahmen beabsichtigt sind — ein sehr

geeignetes Instrument fir eine disziplinierte Kapitallenkung und
Kaoitalbildung bleiben. Prof. Leopold Mayer (Hochschule fur
Welthandel, Wien) behandelt das Thema ,Die Bilanzen
in der Kriegswirtschaft", wobei vor allem die Be-
wertungsfragen Beriucksichtigung finden. Ein mehr auf Nach-
kriegsprobleme abgestelltes Thema behandelt Prof. N 6 11 v. d.
N ah mer (Hochschule fir Welthandel, Wien) zunachst mit
seinen Untersuchungen Uber die automatische Deflation und die
Mittel zu ihrer Ueberwindung. Er knipft dabei an die Theorie
von Gerhard Kroll an, der die Depressionserscheinungen durch
die Schaffung neuen zusatzlichen Konsumentengeldes Uber-
winden will. In einem zweiten Beitrag untersucht Prof. Noll
v. d. Nahmer Sonderprobleme des Giralgeldes,
insbesondere die Frage der Giralgeldschopfung durch die
Banken. Ein kurzer Beitrag von Prof. Karl Seidel (Hoch-
schule fur Welthandel, Wien) behandelt Zweifelsfragen
in der neuzeitlichen industriellen Kosten-
rechnung. Den AbschluB bildet eine interessante Studie
von Dr. Max Stadler (Deutsches Wissenschaftliches Institut
in Agram) Ulber den Wettbewerb in der gelenkten
Wirtschaft. Er stellt die These auf, daR Wettbewerb und
gelenkte Wirtschaft an sich keine Gegenséatze seien; sie kdnnten
nur zu solchen werden, wenn LenkungsmaBnahmen den W ett-
bewerb sterilisieren oder fehlleiten,



