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Kreditprovision oder Ueberziehungsprovision?
V on Hubert Weber, Regierungsam tm ann im  Reichsaufsichtsam t fü r das K red itw esen , B e rlin

In  manchen F ä llen  gehen be i K re d itin s titu te n  und bei 
ih re r Kundschaft die M einungen darüber auseinander, ob 
die Berechnung e iner U eberziehungsprovis ion anstelle der 
K re d itp ro v is io n  zulässig ist. D iese gegensätzlichen A u f­
fassungen e rk lä re n  sich zum T e il aus den wechselre ichen 
Verhä ltn issen, die sich be i der Inanspruchnahm e von 
K re d ite n  ergeben, sodaß die B ean tw ortung  der fü r die 
K red itkostenberechnung  w ich tigen  Frage, ob eine K re d it­
inanspruchnahm e als genehm igter K re d it oder als n ich t 
genehmigte Kontoüberz iehung anzusehen ist, in  einzelnen 
Fä llen  u m s tritte n  sein mag. D ie nachstehenden A u s­
führungen sollen dazu dienen, Z w e ife l dieser A r t  zu be­
heben,. Zunächst sei auf die zu r Z e it geltenden Be­
stim m ungen näher eingegangen, w elche die Höhe der 
K re d itko s te n  und ih re  Berechnungsweise im  einzelnen 
regeln. D aran anschließend sollen einige besonders 
typ ische Beisp ie le  von K red itinanspruchnahm en der h ie r 
zur E rö rte rung  stehenden A r t  behandelt w erden, um die 
A nw endung dieser Bestim m ungen in  der P raxis zu v e r­
anschaulichen.

Die Zusammensetzung der Kreditkosten
Die ‘ e i g e n t l i c h e n  K r e d i t k o s t e n ,  die nach 

§ 1 Abs. 1 des a llgem einverb ind lichen Sollzinsabkom mens 
(SZA) berechnet w erden dürfen, setzen sich n o r m a l e r ­
w e i s e  aus dem S o l l z i n s  und der  K r e d i t -  
P r o v i s i o n  zusammen. Beide K ostenarten  dürfen  auch 
zu einem e inhe itlichen  Satz zusammengezogen werden. 
A ns te lle  der Berechnung nach Soilz ins und K re d itp ro v is io n  
kann auf G rund von  § 3 S ZA  von K re d itin s titu te n , die 
E in lagen annehmen, ein N e t t o z i n s s a t z  angewandt 
werden. D ie  Höhe des Nettozinssatzes fü r den jew e iligen  
A brechnungszeitraum  e rg ib t sich aus dem gewogenen 
D u rchschn itt der Zinssätze der hereingenommenen 
frem den G elder (E inlagen, N ostrove rp flich tungen  und 
D iskontsä tze  fü r  w eitergegebene W echsel) zuzüglich einer 
Spanne, fü r  die der Zentra le  K reditausschuß fü r a lle  W ir t ­
schaftskam m erbezirke e inhe itlich  einen N orm alsatz von 
zur Z e it 3% festgesetzt hat. E in  W echsel der K osten­
berechnungsmethode ist, unbeschadet der e tw a m it dem 
einzelnen Schuldner ge tro ffenen Vereinbarungen, zum 
Schluß eines Abrechnungszeitraum es m öglich, sofern sich 
h ie rbe i n ich t Kostenerhöhungen ergeben, denen die Be­
stim m ungen der P re isstopverordnung entgegenstehen.

B e i Betrachtung der Kostenrechnungen sind die K re d it­
kosten  von  den D i e n s t l e i s t u n g s k o s t e n  scharf 
zu unterscheiden. D er A u fw and  der K re d it in s titu te  fü r die 
K onten führung  und die dam it verbundenen banküb lichen 
Le istungen sow ie fü r  die B e re its te llung  a lle r B an ke in rich ­
tungen w ird  durch die U m s a t z g e b ü h r  abgegolten. 
F ü r die Erhebung und Berechnung der Um satzgebühr bei 
deb ito rischen K on ten  sind vom  R eichsaufsichtsam t fü r das 
K red itw esen  gemäß § 5 Abs, 3 S ZA  am 5. M ärz 1942 neue 
R ich tlin ie n  erlassen w orden.

A uch  die B a r a u s l a g e n ,  z. B. fü r Postgebühren, 
S tem pelkosten, A uskün fte , G erich tskosten  usw., die 
K re d it in s titu te  ih ren  Kunden gemäß § 1 A bsa tz  1 SZA  in 
Rechnung ste llen  können, sind den e igentlichen K re d it­
kosten  n ich t zuzurechnen, da es sich h ie rbe i n ich t um E in ­
nahmen der K re d itin s titu te , sondern um einen Auslagen­
ersatz handelt.

D ie  scharfe Trennung der e igentlichen K re d itko s te n  
von den D ienstle istungskosten und dem Barauslagenersatz 
is t w ich tig  im  H in b lic k  auf die im m er w iede r anzu­
tre ffende  irr tü m lich e  Auffassung, die e inzelnen Entge lte  
könn ten  kurzerhand  zusammengezogen und als eine 
K o s t e n e i n h e i t  b e trach te t werden. N ich t umsonst 
schre ib t § 1 Abs. 6 SZA. vor, daß in  Kontoauszügen, A b ­
rechnungen usw, die Höhe der K osten und die berechneten 
Zinsen und P rovis ionen im  einzelnen betragsmäßig und 
in  V om hundertsätzen anzugeben und etw aige sonstige 
K osten gesondert anzuführen sind.

D er S o 11 z i n s is t das E n tg e lt fü r die N utzung des 
Le ihkap ita ls . Sollz insen dürfen  daher —  abgesehen von 
der in  § 2 Abs. 4 S ZA  vorgesehenen Sonderregelung fü r  
zugesagte K re d ite  m it einem ursprünglichen M indes t­
betrage von 25 000 R M  —  nach § 2 Abs. 3 S ZA  nur fü r den 
ta tsäch lich  beanspruchten K re d it erhoben w erden. D er 
N orm alsatz fü r  den Sollzins is t auf 1 % über R eichsbank­
diskontsatz, d. h. zu r Z e it 414 % fü r  das Jahr, festgesetzt. 
D ieser N orm alsatz kann nach § 6 S ZA  von Kred itgenossen­
schaften, P riva tb a n k firm en  sow ie von K ap ita lgese ll­
schaften des p riva te n  Bankgewerbes, die gemäß § 10 
Abs. 1 des Habenzinsabkomm ens (H ZA) nach Maßgabe 
der vom  R eichsaufsichtsam t au fgeste llten  „G rundsätze  
fü r die G ewährung des Z insvoraus" die Höchstzinssätze 
fü r E in lagen überschre iten  dürfen, um diesen Zinsvoraus, 
der je nach E in lagenart bis zu 14 %> fü r  das Jahr betragen 
kann, e rhöht w erden. U eber den höchsten fü r E in lagen ta t ­
sächlich gew ährten Zinsvoraus darf der Zuschlag zum 
N orm also llz inssatz n ich t hinausgehen. H a t beispielsweise 
der Z insvoraus im  Haben eines der zu seiner G ewährung 
berech tig ten  K re d itin s titu te  fü r  ke ine  E in lagenart Y\ % 
überschritten , so darf der Zuschlag zum N orm a lso llz ins­
satz ebenfalls n ich t m ehr als % % betragen.

D ie  K r e d i t p r o v i s i o n  s te llt  die R is ikopräm ie  
und das E n tg e lt fü r die O ffenhaltung der K re d it lin ie  
dar. W ie  im  § 2 Abs. 5 S ZA  bestim m t, kann sie entw eder 
fü r den festzugesagten K re d it  im  Voraus oder be i s t i l l ­
schweigend gew ährtem  K re d it  vom  m onatlichen H öchst­
sollsaldo berechnet werden. H a t ein K re d it in s t itu t einem 
Schuldner m it s ta rk  schwankenden Salden ze itw e ilig  
dadurch einen Vorzugssatz berechnet, daß es be i Belastung 
der K re d itp ro v is io n  von  einem m itt le re n  D urchschn itts ­
saldo ausging und w il l  es be i w ie d e r e ingetre tener norm a le r 
Kontobew egung zur u rsprünglichen Berechnung vom  
m onatlichen H öchstsollsa ldo zurückkehren , so bedarf es 
p re is rech tlich  e iner A usnahm ebew illigung nach § 3 der 
Verordnung über das V e rb o t von Preiserhöhungen vom 
26. N ovem ber 1936. D iese A usnahm ebew illigung is t den 
K re d itin s titu te n , die so verfahren, im  E invernehm en m it 
dem R eichskom m issar fü r  die P re isb ildung allgem ein e r­
te i l t  w o rden  (Schreiben des Reichsaufsichtsam ts fü r das 
K red itw esen  an die W irtsch a fts - und Fachgruppen der 
K re d it in s titu te  vom  26. M ärz 1942—-Tgb.-N r. 6191/42 V — ).

D ie vorgenannten N o r m a l s ä t z e ,  die auch fü r 
das D iskontgeschäft gelten, sind p ra k tisch  H ö c h s t -  
s ä t  z e , da sie nu r in  besonders begründeten F ä llen  übe r­
sch ritten  w erden dürfen. F ü r die Entscheidung darüber, ob 
ein solcher Ausnahm efa ll vo rlie g t, is t nach § 7 A bsatz  1 
S ZA  a lle in  das Reichsaufsichtsam t fü r das K red itw esen
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zuständig. G enere lle  A bw e ichungen  von den N orm a l­
sätzen sind b isher nu r fü r  K e in k re d ite  bis zu 600,—  R M  
m it V e rp flich tu n g  zu r regelm äßigen T ilgung innerha lb  
eines Zeitraum es von  m indestens 6 und höchstens 18 
M onaten zugelassen w orden. D ie  R ich tlin ie n  h ie rübe r sind 
im  Deutschen Reichsanzeiger N r. 78 vom  1. A p r i l  1939 
ve rö ffe n tlich t. D ie  K re d it in s titu te  s ind n ich t gehalten, in  
jedem F a lle  die N orm alsätze v o ll auszuschöpfen. In  der 
K red itkos tengesta ltung  der e inzelnen K re d it in s titu te  
können sich dadurch n ich t unw esentliche U nterschiede 
ergeben.

Falls  ein Schuldner be i einem K re d it in s t itu t ohne V e r­
einbarung oder über den ve re inba rten  K re d it  oder über 
den ve re inba rten  T e rm in  hinaus einen K re d it 
in  A nspruch  n im m t, is t nach § 4 Abs. 1 S ZA  an­
s te lle  der K re d itp ro v is io n  die Berechnung e iner U e b e r -  
z i e h u n g s p r o v i s i o n  zulässig. D ie  Ueberziehungs- 
p rov is ion  da rf nach den vom  R eichsaufsichtsam t am 
5. M ärz 1942 neu erlassenen R ich tlin ie n  be i ge trenn te r 
Berechnung der K re d itko s te n  nach Sollz ins und K re d it­
p ro v is io n  V 12 °/oo (bis dahin V s0/oo) fü r den Tag auf den 
überzogenen Betrag, be i A nw endung des Nettozinssatzes 
und be i Zusammenziehung von Sollzins und K re d itp ro v is io n  
V24°/oo (bis dahin Vi5°/oo) fü r den Tag auf den überzogenen 
Betrag n ich t übersteigen.

Wann liegen Kontoüberziehungen vor?
D ie Berechnung höherer K osten  fü r K on to ü b e r­

ziehungen als fü r ve re inba rte  K re d ite  is t m it R ücks ich t 
darauf ge rech tfe rtig t, daß die K o s t e n  d e r  L i q u i d i ­
t ä t  der K re d it in s titu te  sich verteuern , w enn M it te l eigens 
zu dem Zw ecke bere itgeha lten  oder beschafft w erden 
müssen, um p lö tz lich  au ftre tenden  K re d itb e d a rf der K u n d ­
schaft zu decken. Es kom m t hinzu, daß auch das K r e d i t ­
r i s i k o  be i K ontoüberziehungen in  der Regel höher is t 
als bei vo rhe r ve re inba rtem  K re d it; denn w ährend  dem 
Abschluß  von Vere inbarungen über K red itgew ährung  eine 
eingehende Prüfung der K re d itu n te rla g e n  vorauszugehen 
p fleg t, scheidet diese M ö g lic h k e it be i Kontoüberziehungen 
fü r gew öhnlich aus1. F e rne r is t zu berücksich tigen, daß 
sich die K re d it in s titu te  ih ren  Kunden gegenüber, die ih r 
K on to  überziehen, in  v ie len  F ä lle n  in  e iner Z w a n g s ­
l a g e  befinden, die es ihnen unm öglich macht, die 
gegen ih ren  W ille n  erfolgende K red itinanspruchnahm e ab­
zulehnen, w e il die N ichtzulassung e iner K ontoüberziehung 
un te r U m ständen schwerw iegende w irtsch a ftlich e  Nach­
te ile  fü r den Kunden m it sich bringen kann.

E ine K red itinanspruchnahm e o h n e  V e r e i n ­
b a r u n g  lie g t z. B. vo r, w enn ein Kunde, der bisher 
K o n to k o rre n tk re d it n ich t in  A nspruch genommen hat, 
dadurch Schuldner des K re d itin s titu ts  w ird , daß er einen 
von  ihm  be i dem K re d it in s t itu t d isko n tie rte n  W echsel, der 
mangels Zahlung n ich t e ingelöst und daher im  Regreß­
wege zum K re d it in s t itu t zurückgekom m en ist, n ich t be­
zahlt. E ine  K red itinanspruchnahm e ohne Vere inbarung 
kann  sich auch ergeben, w enn be i g le ichze itig  e rte ilte n  
K a u f- und V erkau fsau fträgen  in  W e rtp a p ie ren  die A us­
führung der A u fträ g e  —  was häufig  vo rko m m t —  ze itlich  
dadurch ause inanderfä llt, daß der V e rkau fsau ftrag  erst 
später e rled ig t w erden kann als der K au fau ftrag .

E ine K red itinanspruchnahm e ü b e r  d e n  v e r e i n ­
b a r t e n  K r e d i t  h i n a u s  is t gegeben, w enn ein 
Kunde, dem e in  festbegrenzter K re d it  e ingeräum t ist, den 
K re d it  dadurch überschre ite t, daß abgetretene F o rd e ­
rungen oder der G egenw ert d is ko n tie rte r W echsel n ich t 
eingehen, oder w enn die ve re inba rte  K red itg renze  a ll­
m äh lich  dadurch übe rsch ritten  w ird , daß der Kunde es 
versäum t, die auflaufenden K re d it-  und D ienstle istungs- 
kosten, die ihm  am Schlüsse eines jeden A brechnungsze it­
raumes be laste t w erden, anzuschaffen. A ls  w e ite res  B e i­
sp ie l sei der F a ll e rw ähnt, daß ein K re d it in s titu t, um seine 
übrige  Forderung n ich t zu gefährden, sich gezwungen 
sieht, be i einem Kunden eine ku rz fr is tig e  Ü berschreitung 
seines K re d itko n tin g e n ts  aus besonderem A nlaß , z, B. 
zu Lohnzahlungszwecken, zuzulassen.

E ine K red itinanspruchnahm e ü b e r  d e n  v e r e i n ­
b a r t e n  T  e r m i n  h i n a u s  lie g t —  um nu r e in B e isp ie l 
anzuführen —  vor, w enn der Kunde, dem e in  K re d it  fü r 
einen bestim m ten Ze itraum  (S a isonkred it) zugesagt w ar, 
diesen innerha lb  dieses Zeitraum es n ich t zu rückzah lt; 
denn der Kunde ha t in  diesem Fa lle  die P flich t, die A b ­
deckung des K re d its  bis zu dem ve re inba rten  T e rm in  
s icherzustellen.

Unzulässige Berechnung einer Ueberziehungsprovision
D er bei E rö ffnung eines K re d it  zw ischen K re d it­

in s titu t und Kunden getro ffenen Vere inbarung  kom m t dem­
nach entscheidende Bedeutung zu. M e is t ergeben sich 
M einungsversch iedenheiten auch nur in  Fä llen , in  denen 
k e in e rle i K red itve re inba rungen  vorliegen. K re d itv e re in ­
barungen brauchen durchaus n ich t im m er die F o rm  einer 
ausdrücklichen ( s c h r i f t l i c h e n  oder m ü n d l i c h e n )  
K red itzusage zu haben, sie können auch durch schlüssige 
H andlung (stillschw eigend) ge tro ffen  w erden. Das e rg ib t 
sich aus § 2 Abs. 5 SZA, der auch von „s tillschw e igend  
gew ährtem  K re d it“  als einem F a ll sprich t, in  dem K re d it-  
p rov is ion  (und n ich t U eberz iehungsprovis ion!) zu be­
rechnen is t. W enn e in  K re d it in s t itu t K re d itin an sp ru ch ­
nahmen eines Kunden, m it dem eine K red itve re inba rung  
bisher n ich t bestanden hat, oder über den Rahmen einer 
bestehenden K re d itve re inba rung  hinaus zuläßt, ohne 
diesem Kunden alsbald zu erkennen zu geben, daß es m it 
der F o rtdaue r der K red itinanspruchnahm e n ich t e inve r­
standen ist, so is t in  einem solchen V erha lten  eine s t i l l ­
s c h w e i g e n d e  K red itgew ährung  zu e rb licke n  m it dem 
Ergebnis, daß die Behandlung e iner dera rtigen  K re d it­
inanspruchnahm e als Kontoüberz iehung unzulässig ist.

Dazu einige p rak tische  B e isp ie ls fä lle :

a) E ine F irm a  kom m t b e i einem K re d it in s t itu t durch 
Scheckausschreibungen, die anstandslos h o n o rie rt werden, 
in  ein S chu ldverhä ltn is . Nach zw ischenze itlichen  G la tt­
ste llungen des K ontos w ie d e rh o lt sich die K re d it­
inanspruchnahm e des ö fte ren  m it erheb lichen Beträgen, 
obw ohl eine K re d it lin ie  n ich t ausdrück lich  ve re in b a rt w ar. 
Das K re d it in s t itu t du lde t die K red itinanspruchnahm e 
stillschw eigend, da sich d ie Entnahm en der F irm a  auf ge­
deck te r Basis bewegen. F ü r einen solchen K re d it  da rf 
eine U eberziehungsprovis ion n ich t be laste t w erden. Da 
das K re d it in s t itu t die Verfügungen der F irm a  jew e ils  un­
beanstandet zugelassen und auch n ich t zu erkennen ge­
geben hat, daß es m it der K red itinanspruchnahm e n ich t 
e inverstanden w ar, is t der K re d it  als s tillschw e igend  ge­
w ä h rt anzusehen. D ie  ausdrückliche K re d itve re inba rung  
w ird  in  solchem F a lle  durch das stillschw eigende E in ­
verständnis des K re d itin s titu ts  ersetzt.

b) E in  K re d it in s t itu t ges ta tte t e iner F irm a  nach A u s­
schöpfung des ausdrück lich  ve re inba rten  K re d its  im  Be­
darfs fä lle  zusätzlich  ku rz fr is tig e  K ontoüberschre itungen, 
die es sich durch Forderungsabtre tungen decken läßt. 
H ie r is t d ie U nzu läss igke it der Berechnung einer U eber­
z iehungsprovis ion ganz o ffens ich tlich , denn in  dem v o r­
herigen Verlangen nach S icherste llung lie g t a lle in  schon 
eine B illigung  der K red itübe rsch re itung , die rech tlich  als 
K red itve re inba rung  anzusehen ist.

c) E in  K re d it in s t itu t hat sich in  einem s tille n  A b ­
kom m en m it einem R üstungsbetrieb b e re it e rk lä rt, ö r t­
lichen H andw erksbe trieben  u. a. gegen A b tre tu n g  ih re r 
Forderungen gegen den R üstungsbetrieb Vorschüsse zu 
gewähren. D arau fh in  beg inn t auch die G eschäftsverb in ­
dung m it einem H andw erksm e is te r auf deb ito rische r 
G rundlage, ohne daß eine Vere inbarung über Höhe und 
Z e it des K re d its  e rfo lg t. Längere Z e it nach A ufnahm e der 
G eschäftsverb indung erhöhen sich die Entnahm en des 
Schuldners in  einem fü r das K re d it in s t itu t unerw ünschten 
Ausmaß. J e tz t ve rsucht es, m it dem Schuldner in  ein 
fest umrissenes K re d itve rh ä ltn is  zu komm en. D iese Be­
mühungen führen indessen zu ke inem  Ergebnis. Da es das
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K re d it in s titu t versäum t hat, von vo rnhe re in  eine K re d it­
lin ie  zu vere inbaren, kann es nach s tillschw eigender 
D uldung der te ilw e ise  ungedeckten Entnahm en des 
Kunden die ungedeckte Schuld n ich t als überziehungs­
p rov is ionsp flich tige  Kontoüberz iehung behandeln. Auch 
fü r den F a ll der Kündigung des K re d its  kom m t die Be­
rechnung e iner U eberziehungsprovis ion n ich t in  Frage, da 
nach § 4 Abs. 1 S ZA  Vorschüsse, die aus gekündig ten 
K re d ite n  herühren sowie sogenannte A b w ick lu n g sk re d ite , 
sofern sie zu W irtscha fts -, n ich t zu S pekula tionszw ecken 
gegeben sind, n ich t als K ontoüberziehungen gelten.

d) Zw ischen einem K re d it in s t itu t und einem seiner 
Kunden sind ke ine Vere inbarungen über Höhe und F ä llig ­
k e it  des gew ährten  K red ites  ge tro ffen  w orden. D ie  a ll­
m ählich ansteigenden Vorschüsse finden  jew e ils  die v o r­
herige Zustim m ung des K re d itin s titu ts , w erden  jedoch m it 
U eberziehungsprovis ion belegt. A uch  in  diesem Fa lle  is t 
die Zu läss igke it der Berechnung e iner U eberziehungs­
p rov is ion  zu verneinen, da es sich n ich t um vere inbarungs­

w id rige  Entnahm en des Kunden, sondern um im  Voraus 
gesta tte te  Inanspruchnahm en handelt.

In  a llen  angeführten Be isp ie len  is t led ig lich  die Be­
rechnung einer K re d itp ro v is io n  vom  jew e iligen  m ona t­
lichen H öchstso llsa ldo zulässig. Zusammenfassend is t da­
nach festzuste llen, daß die Voraussetzungen fü r die Be­
rechnung einer U eberziehungsprovis ion grundsätzlich  nur 
gegeben sind, w enn die K red itinanspruchnahm e o h n e  
a u s d r ü c k l i c h e  o d e r  s t i l l s c h w e i g e n d e  G e ­
n e h m i g u n g  und dam it gegen den W ille n  des K re d it­
in s titu ts  e rfo lg t. D aher is t auch die Belastung von  U eber­
ziehungsprovis ion be i E inräum ung sogenannter „U ebe r- 
z iehungskred ite “  uns ta ttha ft, denn es is t se lbstverständ lich  
ohne Bedeutung, un te r w e lche r Bezeichnung ein K re d it 
e rö ffne t w ird , D ie  Bestim m ung des § 2 A bsa tz  5 SZA, w o ­
nach be i s tillschw eigend gew ährtem , ganz ku rz fr is tig e n  
K re d it  an K re d itp ro v is io n  ke in  höherer B etrag  be laste t 
w erden da rf als sich be i Berechnung einer Ueberziehungs­
p ro v is io n  ergeben w ürde, b le ib t davon unberührt.

Das Prinzip des Wertrechts
Von Dr. W alter Lorenz, O berfinanzra t in  der R eichsschuldenverw altung, B e rlin

Das W e rtp a p ie r is t entw icklungsm äß ig gesehen w ohl 
eine nü tz liche , aber ke ine  no tw end ige  E in rich tu ng  unseres 
W irtschafts lebens. Seine A ufgabe besteht darin , W erte  
des G läubigers an den Schuldner zu le iten , und zw ar 
n ich t um einen Besitzw echsel herbe izuführen, sondern um 
in  der H and des Schuldners die W e rte  zu verbrauchen 
und das K a p ita l zum P ro d u k tio n s tite l w erden zu lassen. 
D er G läub iger g ib t seine W e rte  auf, um dagegen eine 
Forderung  auf R ücke rha lt der W erte , eine K a p ita l­
fo rderung einzulösen. Sein Besitz w ande lt sich zu r Be­
ziehung, zu r Forderung. D ie  F u n k tio n  des W ertpap ie rs  
besteht also in  der A uflösung  des Besitzes zu r Anlage, 
in  der V e rw and lung  der W e rte  zum W e rtre c h t und der 
Bewegung dieses W ertrech ts .

R ückschauend mag es ve rw u n d e rlich  erscheinen, daß 
gerade die den Sachw ert auflösende K ap ita lfo rd e ru n g  
einen n e u e n  B e s i t z g e g e n s t a n d  im  W e rtp a p ie r 
schaffte. D e r dam alige Mensch leb te  im  G egenständlichen; 
deshalb w o lt le  er fü r  die Besitzaufgabe einen neuen 
Besitzgegenstand, das W e rtp a p ie r. Diese Sache „W e r t ­
p a p ie r" e x is tie rt n u r in  se iner V o rs te llung , die seine durch 
Anlage zu r Forderung ve rw ande lten  G ü te r im  W e rtp a p ie r 
zu neuen G ü te rn  fin g ie rt. A n  diese f ik t iv e  Sache W e rt­
p a p ie r hängte die R echtsordnung die V erkehrsrege ln  von 
E igentum  und Besitz, D iese f ik t iv e n  W e rte  w urden  in 
den S cha tzke lle rn  au fbew ahrt. D ie  S icherung des W e r t­
papierbesitzes schuf die Form en der V erw ahrung, w obei 
im  V orde rg rund  die E rha ltung  des E igentum s des E in ­
zelnen stand. D ie  R ech tsen tw ick lung  bis zu r heutigen 
Z e it vo llzog  sich deshalb übe r die Regelung des V e rw a h r­
geschäftes. N u r w enn d ie  W u n d e rk ra ft des W ertpap ie res  
versagte, w enn der Schuldner aus U nverm ögen das P apier 
n ich t m ehr in  W e rte  um w andeln  konnte , w u rde  sich der 
B es itze r em pört der Tücke  der F ik t io n  bew'ußt.

So gesehen is t es e rs taun lich , daß auch eine so d e u t­
liche  und allgem eine Belehrung, w ie  sie die In fla tio n  
gegeben hat, das W e rtp a p ie r n ich t en tth ron te . D e r G rund 
h ie rfü r lie g t n ich t in  der G egenständ lichke it des W e rt­
papiers, sondern in  se iner F u n k tio n . Im  Rahmen unserer 
R echtsordnung sind d ie  Regeln des E igentum s und des 
Besitzes am besten geeignet, das K a p ita l als P roduk tions ­
m itte l fu n k tio n ie re n  zu lassen, F ü r die Anw endung der 
Regeln über E igentum  und Besitz w a r eine S a c h e  nötig , 
und diese Sache w a r das W e rtp a p ie r.

D ie  A uflösung des W ertpap ie rs  e rfo lg te  nun n ich t aus 
der E rkenn tn is , daß es seine D aseinsberechtigung einer 
F ik t io n  —  besser gesagt —  dem ze itbed ing ten  U n ve r­

mögen des Menschen zum abstrak ten  D enken ve rdankte . 
Das eigene W ohlleben, die F ü lle  seiner E rscheinung, 
b rachte das W e rtp a p ie r zum Verschw inden. D ie  Z a h l  
d e r  W e r t p a p i e r e  w a r so groß geworden, daß die 
Sache W e rtp a p ie r die Bewegung der K a p ita lfo rde rung  
h inderte . Deshalb sperrte  m an die W e rtp a p ie re  m öglichst 
vo llzä h lig  und endgültig  in  die Tresore ein, um sie als 
V erkeh rsh inde rn is  aus dem  W ege zu räum en. U eber die 
gesetzlichen Bestim m ungen d e r Verw ahrung e n tw icke lte  
man die M ö g lich ke it, vorn W e rtp a p ie r die V e rkeh rs iäh ig - 
k e it  zu abstrahieren. A lle rd in g s  w andte  m an die V e r­
kehrsregeln  von  E igentum  und Besitz noch n ich t u n m itte l­
bar auf die K ap ita lfo rd e ru n g  selbst an, sondern brauchte 
im m er noch das W e rtp a p ie r als M ed ium , Jedoch le rn te  
man die K ap ita lfo rde rungen  bewegen, ohne g le ichze itig  
die W e rtp a p ie re  bew egen zu müssen. Es entstand die 
G i r o s a m m e l v e r w a h r u n g ,  deren W egbere ite r 
D r, O p i t z  is t1). In  den V o rde rg rund  t ra t  im m er k la re r 
und d e u tliche r d ie  K ap ita lfo rde rung , das W e rtre ch t. D ie  
V e r b u c h u n g  der W erte , und n ich t m ehr die B e ­
w e g u n g  der ve rw ah rten  Papiere, w u rde  das E n t­
scheidende.

G eb lieben w a r die Aufgabe, d ie  K a p ita lfo rd e ru n g  im 
W e rtp a p ie r —  oder besser, durch das W e rtp a p ie r —  
e n t s t e h e n  zu lassen. A uch  h ie r begann m an m it der 
A uflösung der Sache, indem  man diese F u n k tio n  im  
G l o b a l s t ü c k  zusammenfaßte. M an kann  sich zw ar 
n ich t ganz vom  Gegenständlichen zum A b s tra k te n  du rch ­
ringen, h ä lt aber fü r  die einzelne selbständige K a p ita l­
forderung e in  besonderes W e rtp a p ie r n ic h t m ehr fü r  e r­
fo rde rlich , sondern begnügt sich m it einem G roßstück, 
in  dem man sich zah lre iche E inze ls tücke  als vorhanden 
vo rs te llt.

Es is t k la r, daß auch diese le tz te  H ilfs k o n s tru k tio n  
fa llen  mußte, w enn eine andere Form  als das W e rtp a p ie r 
die G ebu rt d e r K a p ita lfo rd e ru n g  e rm öglich t. D iese Form  
is t in  der E in rich tu ng  des S c h u l d b u c h e s  gegeben. 
D ie  S chu ldbuchfcrderung n im m t dem W e rtp a p ie r auch die 
le tz te  D aseinsberechtigung, die der K re a tio n . K onnten 
G irosam m elverw ahrung und S chu ldbuchforderung zu ­
sam m engeführt w erden, so w a r das W e rtp a p ie r übe rho lt 
und das re ine  W e rtre c h t geboren. D iese K o m b in a tio n  er­
kann te  und e n tw icke lte  S taats finanzra t D r. D i e b e n  und

ß Vgl. die zahlreichen Veröffentlichungen von O p i t z ,  
L ite ra turverze ichn is in  O p i t z :  „D ie  Vervollkom m nung des 
E ffektenverkehrs“ , Breidenstein, Verlagsgesellschaft, F rank ­
fu rt am Main,



64 L o r e n z ,  Das Prinzip des Wertrechts (Jahrgang 1943)

schuf dadurch den stückelosen V e rke h r in  Reichs­
anle ihen2),

D ie  K ap ita lfo rd e ru n g  is t ih rem  W esen nach g e i  s t  i g 
und n ich t sachlich. W egen ih re r U n s ich tb a rke it is t sie 
schw er festzuste llen  und nachzuprüfeni, Das w äre  ohne 
Bedeutung, w enn Schuldner und G läub iger bis zu r A u f­
lösung ih re r gegenseitigen Beziehung, der T ilgung der 
K ap ita lfo rde rung , ke inem  W echsel un terliegen w ürden. 
N un lie g t es aber gerade im  W esen der K ap ita lfo rde rung , 
b e w  e g t  zu w erden, und diese Bewegung w äre  gehemmt, 
w enn jedesmal der E rw e rb e r eine Bestätigung der F o rde ­
rung vom  Schuldner einholen müßte. R e g is tr ie rt man 
dagegen die K a p ita lfo rd e ru n g  in  einem R egister, auf 
dessen Verbuchungen man sich verlassen kann, so w ird  
die Forderung aus der Enge der G läub iger-S chu ldner- 
Beziehung b e fre it und zu r Inhaberfo rderung. Das is t die 
Aufgabe des Schuldbuchs, dessen E in tragung ö ffen tlichen  
G lauben genießt und auch dann g ilt, w enn sie m it der 
W irk lic h k e it ,  d. h. der m a te rie lle n  Rechtslage im  W id e r­
spruch steht. U m  solche W idersprüche  tu n lic h t auszu­
schließen, läß t man die K ap ita lfo rd e ru n g  erst m it und 
durch die E in tragung in  das Schuldbuch entstehen, D ie  
S icherhe it des K a p ita lve rke h rs  geb ie te t es, dieses Re­
g is te r von e iner ö ffen tlicher. Behörde führen zu lassen, 
h in te r der die V e ra n tw o rtu n g  und auch die finanz ie lle  
K ra ft  des Staates steht.

Dieses Schuldbuch besteht se it 1883. Es is t in te r­
essant, daß lange vo r dem e ffekten losen A n le ih e ve rke h r 
die w e rtpap ie rlose  Inhaberfo rderung  bestand. Daß diese 
n ich t n u r im  Verborgenen b lüh te , bew e is t die Tatsache, 
daß in  der Z e it der H o ch flu t de r W ertpap ie re , im  W e lt­
k rieg , Inhaberfo rderungen in  Höhe von 19 M illia rd e n  im  
R eichsschuldbuch eingetragen w aren.

Das Reichsschuldbuch b e ruh t auf dem r e i n e n  
S c h u l d b u c h s y s t e m  und n ich t auf dem D e p o -  
s i t a l s y s t e m .  D ie  K a p ita lfo rd e ru n g  entsteh t durch 
die E in tragung  in  das Schuldbuch; sie besteh t nu r als 
Sohuldbuchforderung und  n ich t g le ichze itig  in  ve rw a h rte n  
S tücken. Sie is t genau so Inhaberfo rderung, w ie  sie es 
im  W e rtp a p ie r derselben A n le ihe  is t. D ie  Schuldbuch­
fo rderung is t no tw end ig  w e r t p a p i e r l o s  und w a r es 
lange, bevo r der e ffekten lose A n le ih e ve rke h r en tdeck t 
w urde . Sie w a r a lle rd ings n ich t Gegenstand des K a p ita l­
ve rkehrs . Das is t sie erst je tz t geworden, als sie sich m it 
der Sam m elverw ahrung verm äh lte . Zu betonen is t aber, 
daß heute die Schuldbuchforderung, die Sam m el- w ie  d ie 
E inze lschuldbuchforderung, zw ischen denen übrigens 
schuldbuchm äßig ke in e rle i U ntersch ied  besteht, genau so 
ve rkehrs fäh ig  ist, w ie  das W e rtp a p ie r.

D urch  die V e rb indung  der Sohuldbuchforderung m it 
der Sam m elverw ahrung w urde  auch die H ilfs k o n s tru k ­
tio n  des G loba lstücks und dam it das W e rtp a p ie r ü b e r -  
f 1 ü s s i  g. In  die Form en des G irosam lm elverkehrs ergießt 
sich n ich t m ehr die F lu t der W ertpap ie re , sondern die 
w e rtpap ie rlose  K ap ita lfo rde rung . M an lie s t zuw eilen, daß 
den G loba ls tücken  fü r das W e rtre c h t große Beideutung zu­
kom m e, ja, daß die G loba ls tücke  bere its  größeren U m ­
fang angenommen hä tten  als die Schuldbuchforderungen. 
Daß dem n ich t so ist, e rg ib t sich aus der Summe der 
e ingetragenen Schuldbuchforderungen in  Höhe von 
54 M rd , R M . Es w äre  bedauerlich, w enn man m it einer 
B e h e lfskons truk tion  vo rlie b  nehmen und auf das W e r t ­
r e c h t ,  d. h. auf die sachenrechtliche Inhaberfo rderung, 
ve rz ich ten  w ürde. A lle rd ings  is t das W e rtre c h t dadurch 
geschaffen w orden, daß m an w ie d e r m it H ilfe  einer 
F ik t io n  die Schuldbuchforderung zum W e rtp a p ie r und 
zum Gegenstand e iner „V e rw a h ru n g " von n ich t e x is tie ­
renden Sachen m achte. D iese F ik t io n  „S chu ldbuch­
fo rderung g le ich W e rtp a p ie r“  is t jedoch n u r das M itte l, 
das die D ogm a tik  unserer R echtsordnung sprengt, um das

2) D i e b e n ,  „Das neue Emissionsverfahren be i Reichs­
anle ihen" in „Sparkasse“  1938, S. 347 ff.; Schultzenstein-Dieben, 
„Reichsanle iherecht", K a rl Heymanns Verlag 1942, S. 172 ff.

W e rtre c h t zu em anzipieren. M it  dem G loba ls tüok 
b le iben w ir  im m er an der „Sache“  W e rtp a p ie r hängen, 
und die rech tlichen  Bestim m ungen müssen nach w ie  vo r 
von der Sache ausgehen. D urch  die Sam m elschuldbuch­
fo rderung is t auch der G irosam m e lve rkeh r zum re inen 
Buchsystem  gew orden und das D eposita lsystem  in  dieser 
S tufe des Verw ahrgeschäfts im  V erschw inden begriffen . 
W enn w ir  auch die a lten  Bezeichnungen von H in te r­
legung und V e rw ahrung  beha lten  haben, der I n h a l t  is t 
e in neuer geworden. D ie  V e rw ahrbüche r sind d e z e n ­
t r a l i s i e r t e  S c h u l d b ü c h e r  geworden, deren 
Buchungen ö ffen tlichen  G lauben genießen, n ich t, w ie  w ir  
Ju ris ten  heute noch konstru ie ren , w e il sie B es itze in ­
räum ung sind, sondern w e il sie Schuldbuchforderungen 
verbuchen. H ieraus w erden  sich auch e inm al Konse­
quenzen fü r das D epotw esen ergeben. V on dieser Seite 
h e r w ird  m an auch zur D ritto rtb u ch u n g  S te llung nehmen 
müssen, denn das M ite ig e n tu m  des G läubigers is t n ich t 
m ehr auf ein durch die verschiedenen V erw ah rs tu fen  bis 
zum Sammelbestand verfo lgbares W e rtp a p ie r zu rückzu ­
führen, W ie  die e lek trische  Energie in  das Le itungsnetz, 
so erg ießt sich die Inhaberfo rderung  aus dem Schuldbuch 
über die K on ten  der D eutschen R e ichsbank-W ertpap ie r­
sam m elbank und der 6 Haussam m elbanken in das Netz 
der V erw ahrung. D e r M ite igen tum san te il des G läubigers 
is t das ihm  d ing lich  gesicherte Quantum , ¡das er an der 
fü r  ihn  gebuchten S te lle , seiner V e rw ahrbank, dem L e i­
tungsnetz entnehm en kann. E ine A u sw irku n g  der vö llig  
stückelosen und auch vom  G loba ls tück  b e fre iten  K a p ita l­
fo rderung is t die laufende Begründung der Schatz­
anweisungen. H ie r ze ig t sich auch der V o r te il  de r K o n ­
z e n t r a t i o n  der Sam m elverw ahrung bei der Reichs­
bank. D urch  täg liche E in tragungen in das R eichsschuld­
buch auf dem K o n to  der W e rtp a p ie r sam m elbank w erden 
die jew e ils  ve rka u fte n  Schatzanweisungen begeben und 
e rh ä lt der G läub ige r in  kü rzes te r F r is t seine W e rte  in  
F o rm  eines Sam m elanteils. Dieses V e rfahren  w äre  m it 
dem  G loba ls tück  n ich t durchzuführen. Das G loba ls tück  
läß t sich auch be i den U -Schätzen n ich t durchführen, da 
in fo lge  des häufigen R ücklau fs der U -Schätze vo r F ä ll ig ­
k e it  sich im m er w iede r A enderungen ergeben w erden und 
dam it das G loba ls tück  illuso risch  gemacht w ird .

H a t man erst e inm al a llgem ein erkann t, daß w ir  uns 
im  W e rtre c h t über die Trennung zw ischen S chuldrecht 
und Sachenrecht hinaus e n tw ic k e lt haben, dann w erden 
endlich auch die re ch tlich  irre füh renden  D arste llungen 
über das W e rtre c h t in  der O e ffe n tlich ke it verschw inden. 
M an lies t im m er w ieder, daß die V e rw ahrbanken  T re u ­
händer der H in te rle g e r sind und die H in te rle g e r an die 
V e rw ahrbanken  Ansprüche auf L ie fe rung  von Stücken 
hätten. D ieser Ir r tu m  h a t sich selbst bis in  den schon 
erw ähnten  B e rich t der B IZ . eingeschlichen. R ech tlich  
is t ¡diese Auffassung falsch und n ich t ve rtre tb a r. Das ist 
e indeutig  und ausdrück lich  vom  Gesetzgeber in  der 
Z w e iten  V erordnung über die Behandlung von A n le ihen 
im  B ank- und B örsenve rkeh r vom  18. 4. 1942 ausge­
sprochen w orden, E igentüm er sind n ich t die V e rw a h r- 
banken, sondern die G läubiger.

Das le tz te  W o rt über den W e rt e iner Sache und 
dam it auch das W e rtre c h t sp rich t sch ließ lich der E r ­
f o l g .  W enn heute 747 000 Schu ldbuchkonten m it über 
54 M rd . R M  von der R e ichsschuldenverw altung geführt 
und ve rw a lte t w erden, so d ü rfte  auch h ie rdu rch  die 
R ic h tig k e it des eingeschlagenen Weges bew iesen sein. 
D ie  hohe Zah l der Schu ldbuchkonten läßt in  B ankkre isen  
die Befürch tung lau t w erden, daß die S chuldbuchforde­
rung dem V erw ahrgeschä ft a b t r ä g l i c h  sei. Jedoch 
so llte  a lle in  die Tatsache, daß von  der Reichsschulden­
ve rw a ltung  der e ffektenlose R e ichsan le iheverkehr in  der 
Form  der Sam m elschuldbuchforderung und Sam m elver­
w ahrung e n tw ic k e lt W orden ist, h in re ichende G ew ähr 
da fü r geben, daß diese Besorgnis n ich t begründet ist. D ie
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S tücke los igke it der R e ichsw erte  hä tte  auch ohne E in ­
schaltung des Verw ahrgeschäfts der Banken durchge führt 
w erden können. A ndere rse its  is t es ve rfe h lt, daß nun der 
E i n z e l s c h u l d b u c h  f o r d e r u n g  die Daseinsbe­
rechtigung in Bausch und Bogen abgesprochen w ird . D ie  
Summe der auf E inze lschu ldbuchkonten eingetragenen 
Forderungen ist im m er noch höher als d ie  über die W e rt-  
papiersammelbamik laufenden. H ie rb e i is t zu b e rück ­
sichtigen, daß die auf E inze lschu ldbuchkonten einge­
tragenen Forderungen der großen Kap ita lsam m elste llen , 
w enn n ich t re ch tlich  —  so doch technisch eine Sammel­
schuldbuchforderung darste llen. A uch  h ie r sind neue 
E n tw ick lungsm ög lichke iten , die man n ich t e infach v e r­
schütten sollte . U eberdies w ird  v ie lfach  übersehen, daß 
der Schuldbuchforderung noch eine w e ite re , ebenso große 
Aufgabe zukom m t, w ie  sie sie als F inanzie rungs instru ­
m ent fü r  den Reichsibedarf zu e rfü llen  hat. Sie is t auch 
e in V e r w a l t u n g s m i t t e l  fü r  die E rled igung s o z i ­
a l e r  A u f g a b e n  des Staates. So w urde  unlängst zu­
tre ffe n d  auf die Bedeutung de r Schuldbuchforderung fü r 
den geplanten sozialen W ohnungsbau h ingew iesen3), Zu 
erw ähnen sind auch die z w e c k g e b u n d e n e n  und 
dam it dem K a p ita lv e rk e h r entzogenen S chuldbuchforde­
rungen, w ie  z. B. die Entschädigungsforderungem, die 
Schuldbuchforderungen der L a n d w irtscha tflichen  E n t­
schuldung und die G u tsch riften  des F re iw , A rb e its ­
dienstes. Es dü rfte  gerade fü r  kom m ende Ze iten  leh rre ich  
sein, e inm al eine D arste llung  d e r Schuldbuchforderungen 
un te r diesem G esich tspunkt zu geben.

A b e r auch auf dem G ebiete  der z w e c k g e b u n ­
d e n e n  Schuldbuchforderungen w erden  die E rfahrungen 
des neuen Anle ihewesens nu tzba r gemacht. D ie  E n t­
schädigung der Volksdeutschen U m sied ler e rfo lg t in  der 
W eise, daß den B erech tig ten  neben Sachwerten auch

K ap ita lfo rde rungen  in  Form  der Schatzanweisungen ge­
geben w erden. D iese W e rte  sollen dem U m sied le r n ich t 
zur fre ien  Verfügung stehen, sondern auf bestim m te Z e it 
gesperrt b le iben, so, daß w ährend  der S p e rrfr is t der 
G läub iger außer zu K red itzw ecken  n u r m it Genehm igung 
der Um siedlungstreuhandgesellschaft ve rfügen  darf. Nach 
den b isherigen E rfahrungen sind diese Entschädigungs­
fo rderungen geradezu fü r die Form  der E inze lschu ldbuch- 
fo rderung p rä d es tin ie rt. Jedoch is t es auch h ie r ge­
lungen, die W e rte  im  Schuldbuch nu r g loba l auf dem 
K o n to  der W ertpap ie rsam m elbank einzutragen, und sie im  
übrigen durch die Sam m elverw ahrung zu le ite n  und bei 
der le tz ten  V e rw a h rb a n k  die Zweckgebundenheit dadurch 
zu gewährleisten), daß die W e rte  auf einem Gem einschafts­
ko n to  des Um siedlers und der U m siedlungstreuhand­
gesellschaft gehalten w erden. H ie rdu rch  w e rden  e tw a 
150 000 Kunden dem K red itw esen  zugeführt, die ih re r A r t  
nach n ic h t n u r H in te rlege r, sondern K red itnehm er sein 
w erden. S ieht m an in  der Entschädigung der U m sied ler 
ein M u s te r fü r  kom m ende Entschädigungen, so dü rfte  das 
Bankgew erbe seine Besorgnisse gegenüber der Schuld­
buchforderung als unbegründet aufgeben.

D ie  E n tw ick lungsm ög lichke iten  des W e rtre ch ts  sind 
so m ann ig fa ltig , daß man den augenb lick lichen S tand 
n ich t ve rs te ine rn  so llte . W enn man e rns tlich  w ill,  sind 
S chw ie rigke iten  be i w e ite re n  Anwendungsgebieten n ich t 
unüberw indbar. D ie  V o rte ile  des W e rtre ch ts  sind so groß, 
daß seine W e i t e r e n t w i c k l u n g  auch fü r kom m ende 
Friedensaufgaben uns angelegen sein so llte . Im  je tz igen 
K riege  b ie te t das W e rtre c h t neben e iner ins G ew ich t 
fa llenden E rsparn is von A rb e its k rä fte n  und R ohstoffen 
eine absolute S icherung gegen die G efahr der F lie g e r­
angriffe. Das so llte  uns ve rp flich te n , die E n tw ick lu n g  des 
W e rtre ch ts  tu n lichs t zu beschleunigen.

Sammelverwahrbare Tilgungsanleihen
Von D r. ph il. Marcel Nicolas, M D A V , B e rlin

Im  Rahmen der kriegsbed ing ten Vereinfachungsm aß­
nahmen sind in  le tz te r Z e it die E insparungsm öglichke iten 
beim  W e rtp a p ie rd ru ck  m ehrfach e rö r te r t w orden ; hande lt 
es sich doch beim  W e rtp a p ie r sow ohl m a te ria l- als auch 
arbeitsm äßig um ein äußerst hochw ertiges Q ua litä ts ­
erzeugnis, so daß jede E rsparn is h ie r besonders s ta rk  ins 
G ew ich t fä llt. Große M ö g lich ke ite n  b ie te t vo r allem  
der stückelose W e rtp a p ie rve rke h r, der deshalb auf 
W unsch der R eichsbank und des R e ichsw irtscha ftsm in i­
sterium s so w e it w ie  m öglich ausgebaut w erden soll. 
W ährend sich dies be i A k tie n  —  bis auf wenige A us­
nahmen —  unschw er bew erks te lligen  läßt, tre te n  bei A n ­
le ihen S chw ie rigke iten  auf, die H e l m u t  R e i m a n n  
in  d ieser Z e its c h rift eingehend e rö r te rt h a t* 1). Reim ann 
m acht h ie rzu  einige bem erkensw erte  Vorschläge, deren 
V e rw irk lich u n g  v ie le  S chw ie rigke iten  aus dem Wege 
räum en w ürde. M an kann m. E. aber noch w e ite r gehen, 
und v o r a llem  die S am m e lve rw ahrba rke it auf eine 
A n le ih e a rt ausdehnen, b e i der Reim ann selbst sie an­
scheinend n ich t fü r gegeben erachtet, näm lich auf die von 
ihm  so genannten T i l g u n g s a n l e i h e n ,  die grade 
un te r den Industriean le ihen  w e it v e rb re ite t sind, aber 
auch sonst am deutschen A n le ih e m a rk t eine große R o lle  
spielen.

Einteilung der Anleihetypen
Zunächst soll jedoch, um M ißverständnissen vo rzu ­

beugen, die le ich t zu Ir r tü m e rn  Veranlassung gebende und 
n ich t üb liche Bezeichnungsweise, die Reim ann an­

3) Verg l. den L e ita r tik e l „B ank und Börsen“  in den „B res­
lauer Neuesten Nachrich ten“  vom 14. 11, 1942.

1) Helm ut Reimann: Serien- s ta tt Tilgungsanleihen? B .-A . 
1942 Nr. 22 (15. Nov.) S. 435 ff.

w endet, durch eine genauere Benennung erse tz t w erden. 
U n te r den zahlre ichen gebräuchlichen A n le ihe fo rm en  
stehen sich zw e i H aup tg ruppen  gegenüber: A n le ihen, be i 
denen eine R ückzahlung erst zum Ende der L a u fze it v o r­
gesehen ist, und solche, die nach und nach g e tilg t werden. 
D ie  ersteren w erden  in  der finanzm athem atischen L ite ­
ra tu r  m e is t m it „Z insan le ihen “ 2) bezeichnet; ein A usdruck, 
den ich fü r w enig g lück lich  halte, w e il er zu V erw echs­
lungen m it der auf einem ganz anderen E in te ilungsp rinz ip  
beruhenden U nterscheidung zw ischen „ve rz in s lich e n " und 
„unve rz ins lichen “  A n le ih e n  herausfordert. Ich  habe des­
ha lb  die Bezeichnung „ g e s a m t f ä l l i g e  A n l e i h e n “  
vorgeschlagen3), im  H in b lic k  auf die charakte ris tische  
E igenschaft d e ra rtige r A n le ihen, daß be i ihnen der ge­
samte A n le ihebe trag  auf e inm al zur R ückzahlung fä llig  
w ird .

D ie zw e ite  der oben aufgeführten H auptgruppen w ird  
aus naheliegenden G ründen w oh l a llgem ein als „ T i l ­
g u n g s a n l e i h e n “  bezeichnet. U n te r T ilgungs­
anleihen w erden h ie r also —  im  Gegensatz zu Reimann, 
der diesen Namen nur auf einen bestim m ten T yp  von 
T ilgungsanle ihen angewandt w issen w i l l  —  a l l e  A n ­
le ihen verstanden, be i denen der K a p ita lbe trag  nach und 
nach g e tilg t w ird .

E ine T ilgungsanle ihe kann theore tisch  auf unendlich 
v ie le  A rte n  zurückgezah lt w erden. G ebräuch lich  sind vo r 
a llem  zw e i Typen: e inm al die „ R a t e n a n l e i h e  n “ , bei 
denen die T ilgungsra ten  von Jah r zu Jahr g le ich b le iben

2) Dies soll darauf hinweisen, daß be i derartigen Anle ihen 
während der ganzen Laufzeit nu r Zinsen (keine Tilgungs­
beträge) gezahlt werden,

s) Vgl. z. B. „Hoppenstedt's Rentenrechner", B erlin  1941, 
Seite 12 f.



66 N i c o l a s ,  Sammelverwahrbare Tilgungsanleihen (Jahrgang 1943)

und w o infolgedessen —  da der Z insaufwand m it fo r t ­
schre itender T ilgung abnim m t —  die jäh rliche  Gesam t­
belastung des Schuldners, die sich aus Z ins- und T ilgungs­
ra te  zusammensetzt, die sogenannte „ A n n u i t ä t “ , von 
Jah r zu Jahr k le in e r w ird ; zum andern die ku rz , wenn 
auch etwas ungenau so genannten ,,A  n n u i t ä t e n -  
a n 1 e i h e n “ , be i denen die A n n u itä t stets g le ichb le ib t, 
indem die in fo lge  der T ilgung ersparten Zinsen zu v e r­
s tä rk te r T ilgung benu tz t w erden. D ie  A n n u itä te n ­
anle ihen sind es, auf die R eim ann die Bezeichnung „ T i l ­
gungsanleihen" a lle in  anwendet.

D ie  jew e ils  fä llige  T ilgungsra te  w ird  auf die einzelnen 
G läub iger üb licherw e ise  durch das Los v e rte ilt. M an 
kann h ie rbe i die S tücke e inzeln auslosen oder sie zur 
V ere in fachung des Auslosungsvorganges zu Serien oder 
G ruppen (m it g le ichen End- oder A n fangsziffe rn , gle ichen 
Vorgesetzten Buchstaben oder dergl.) zusammenfassen und 
jew e ils  ganze Serien auslosen, w obe i dann säm tliche 
S tücke der gezogenen Serie zu rückgezah lt w erden. Is t 
dies der Fa ll, so sp rich t man von „ S e r i e n a n l e i h e  n “ . 
Serienanle ihen können also sow ohl R aten- als auch ' 
A nnu itä tenan le ihen  sein,

S chw ie rigke iten  und ih re  A b h ilfe

In  der Tatsache der Auslosung, die jedes E inze ls tück 
zu einem n ich t ve rtre tb a re n  „ In d iv id u u m “  m acht, lieg t 
nun, w ie  Reim ann m it R echt be ton t, die U ngeeignethe it 
der T ilgungsanle ihen zur Sam m elverw ahrung begründet. 
A uch  der Uebergang zu r S erien tilgung schafft h ie r ke ine 
A b h ilfe . M üßte man doch auch in  diesem F a ll im m erh in  
noch so v ie le  verschiedene Sam m elkonten führen w ie  
Serien vorhanden sind, was be i A nnu itä tenan le ihen  p ra k ­
tisch  überhaup t n ich t du rch füh rba r w äre  (Reim ann b rin g t 
h ie rzu  ein B e isp ie l, be i dem fü r  eine einzige A n le ihe  von 
100 M ill .  R M  n ich t w en iger als 1000 K on ten  e rfo rd e rlich  
sein w ürden, von  denen jedes über nur 100 000 R M  zu 
lau ten  hätte ), A b e r auch bei R atenanle ihen w ürden  sich 
große U n zu trä g lich ke ite n  ergeben.

Dagegen w ird  am Schluß des Reimannschen Aufsatzes 
auf eine M ö g lic h k e it h ingew iesen, die in  der T a t einen 
gangbaren Ausw eg da rs te llt. Es lassen sich näm lich  A n ­
le ihe form en denken, be i denen Auslosungen überhaupt 
verm ieden w erden, indem der T ilgungsp lan  der ganzen 
A n le ihe  auf das einzelne S tück  übertragen w ird , de r­
gestalt, daß auf j e d e s  S tück  jä h rlich  e in  B etrag  zu rück ­
gezahlt w ird , der im  g leichen V e rh ä ltn is  zum Nennbetrag 
des S tückes steh t w ie  die entsprechende, fü r  die ganze 
A n le ihe  gü ltige  T ilgungsra te  zum A n le ihebetrage, Bei 
e iner solchen K o n s tru k tio n  w ürde  sich also der N enn­
betrag jedes Stückes von  T ilgung zu T ilgung  verringern . 
Es lie g t auf der Hand, daß dera rtige  A n le ihen  ohne 
w e ite res sam m elverw ahrbar wären, w e il a lle  ihre 
S tücke v ö llig  homogen sind. A uch  in  der N o t i e ­
r u n g s w e i s e  w ürde  sich n ichts ändern, da die üb liche 
Börsennotiz  sich ja  stets in  P rozenten des N ennw erts v e r­
steht. Doch w äre  es angebracht, den jew e iligen  N ennw ert 
im  K u rs b la tt bekanntzugeben, dam it der K ä u fe r weiß, w ie  
w e it die T ilgung  im  E in ze lfa ll be re its  fo rtg e sch ritte n  ist, 
und sich daraus den fü r ein S tück  jew e ils  aufzuw enden­
den Betrag selbst berechnen kann,

W enn der geschilderte T yp  bei e igentlichen A n le ihen  
meines W issens auch noch n ich t angewandt w o rden  ist, 
so g ib t es doch bere its  anle iheähnliche W e rte  dieser A r t .  
D ies sind die Z i n s v e r g ü t u n g s s c h e i n e  von 1933 
und die A n le ihestock-S teuergutsche ine  von 1937, die soge­
nannten S t e u e r g u t s c h e i n b l ö c k e .  B e i beiden 
w ird  jedes e inzelne S tück gleichmäßig g e tilg t durch A b ­
trennung gewisser, den S tücken anhaftender A bschn itte  
u n te r entsprechender V erringerung  des Nennwertes.

Sowohl die Zinsvergütungsscheine als auch die 
S teuergutscheinb löcke sind unverz ins lich . Es steh t aber 
technisch n a tü rlich  n ichts im  Wege, die g leiche K o n s tru k ­
tio n  auch auf ve rz ins liche  A n le ihen  auszudehnen und 
zw ar n ich t nu r auf R atenanle ihen (auf die sich der R e i-

mannsche Vorschlag a lle in  bezieht), sondern auch auf 
A nnu itä tenan le iheri. Be i le tz te ren  w äre  die D urchführung 
deshalb sogar besonders einfach, w e il be i ihnen —  Zinsen 
und T ilgungsra ten  zusammengenommen —  Jah r fü r Jahr 
die g leichen Beträge ausgeschüttet werden. A n n u itä te n ­
anle ihen w erden aber, w ie  eingangs e rw ähnt, von I n ­
d u s t r i e s c h u l d n e r n  gerne gew ählt, w e il die g le ich- 
ble ibende Belastung ih re n  Bedürfn issen o ft besser e n t­
sp rich t als die va riab le  Belastung durch die R atenanleihe, 
die noch dazu zu Beginn der L a u fze it —  also gerade zur 
Z e it des dringendsten K red itbeda rfs  —  am größ ten ist. 
Zweckm äßigerw eise könn ten  die Z inskupons m it den 
R ückzahlungskupons d e ra rt k o m b in ie rt w erden, daß bei 
ha lb jäh rliche r Z inszahlung stets ein re ine r Z inskupon und 
e in gemeinsamer Z ins- und R ückzahlungskupon au fe in ­
ander folgen. D ie verschiedenen, gemäß dem T ilgungs­
p lan  abnehmenden N ennbeträge w ürden am besten von 
vo rnhe re in  auf jedes S tück  au fgedruckt w erden, w obe i bei 
jedem N ennbetrag das D atum  angegeben w erden müßte, 
von dem ab er gü ltig  ist.

D ie  w irts ch a ftlich e  Seite

Bestehen so von der technischen Seite her ke ine  Be­
denken gegen die E in führung der vorgeschlagenen K o n ­
s tru k tio n , w ie  steh t es nun m it der w irtsch a ftlich e n  Seite? 
F ü r den S c h u l d n e r  is t es o ffenbar zunächst gleich, 
ob er seine A n le ihe  in  der hergebrachten Form  durch A u s­
losung ganzer S tücke oder in  der vorgeschlagenen W eise 
durch p a rtie lle  R ückzahlung auf jedes einzelne S tück  tilg t. 
D er F o rtfa ll der m it der Auslosung ve rkn ü p fte n  Kosten 
(N otaria tsgebühren u. dgl.) b rin g t ihm  sogar erhebliche 
V o rte ile . Was aber den G l ä u b i g e r  b e tr if ft , so is t 
zw ischen in s titu tio n e lle n  G läub igern  (Versicherungs­
gesellschaften usw.) und E inze lg läub igern  zu u n te r­
scheiden. Daß erstere die neue A n le ihea rt, die ihnen s ta tt 
der von den Ergebnissen der jew e iligen  Auslosung ab­
hängigen, auch be i größeren Beständen stets schw anken­
den Eingänge feste, von  vo rnhe re in  in  Rechnung zu 
ste llende Jahreseinnahm en sichert, nu r begrüßen w ürden, 
da rf als s icher gelten. F ü r den p riva te n  A n lege r könnte  
es dagegen als ein schw erw iegender N ach te il em pfunden 
werden, w enn sein angelegtes K a p ita l gleichsam tro p fe n ­
weise zu rück fließ t. L ä u ft er aber n ich t auch bei den 
üb lichen Form en der T ilgungsanle ihen Gefahr, daß ihm 
seine Ersparnisse, w enn das Los ihn  tr i f f t ,  w e it frü h e r als 
er gedacht hat, zu einem v ie lle ic h t fü r ihn  grade sehr un­
günstigen Z e itp u n k t zurückgezah lt w erden? A uch  g ib t 
es stets eine bestim m te Schicht von G läubigern, die —  
e tw a aus G ründen der A lte rsve rso rgung  —  ein positives 
und gerech tfe rtig tes Interesse daran haben, einen T e il 
ihres K ap ita ls  planm äßig aufzehren zu können. Ueberdies 
ha t jeder G läub iger be i der in  Frage stehenden A n le ih e ­
k o n s tru k tio n  den großen V o rte il, daß das durch die U n ­
gew ißhe it des Auslosungsterm ins hervorgerufene E r ­
t r a g s r i s i k o ,  das bis je tz t m it dem K au f jeder T i l ­
gungsanleihe verbunden ist, fo r t fä llt ,  und er in  jedem 
F a ll bestim m t m it e iner Verzinsung des von ihm  angeleg­
ten Geldes genau in  der Höhe der m itt le re n  E ffe k tiv ­
verzinsung rechnen kann. Je m ehr S tücke e iner A n le ihe  
der G läub iger übrigens besitz t, desto m ehr nähern sich 
o ffenbar die V erhä ltn isse  bei den üb lichen T ilgungs­
anleihen denen bei der vorgeschlagenen A n le ih e ko n s tru k ­
tion . F ü r den (theoretischen) G läub iger der ganzen 
A n le ihe  sind sie identisch.

A n  sich w äre fü r  den E inze lg läub iger im  allgem einen 
die gesam tfä llige A n le ihe  ohne Z w e ife l die geeignetste 
A n lageform , da h ie rbe i sein G eld im  ganzen auf eine be­
stim m te längere Z e it festgelegt ist, und er n ich t vo r die 
Frage ges te llt w ird , was er m it den in  der Zw ischenzeit 
anfa llenden T ilgungsbeträgen anfangen soll. Da sich aber 
p riva te  und auch k le in e re  ö ffen tliche  Schuldner (im 
Gegensatz zum Reich, das be i den v ie len  A n le ihen , die 
es stets lau fen  hat, durch passende V a ria tio n  der L a u f­
ze iten  le ich t die V e rte ilu ng  der Rückzahlungen über einen 
längeren Ze itraum  auch be i gesam tfä lligen A n le ihen  e r­
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re ichen kann) kaum  auf die Aufnahm e gesam tfä lliger A n ­
le ihen einlassen können, is t stets m it der E xistenz zah l­
re icher T ilgungsanle ihen am M a rk t zu rechnen,

Tilgungsanieihen mit wachsenden Annuitäten?
B e i dieser G elegenheit sei noch auf einen anderen 

P unk t hingewiesen. W ie  bere its  e rw ähnt, haben sich 
un te r den zahlreichen, theore tisch  m öglichen K o n s tru k ­
tionen  fü r T ilgungsanle ihen in  der P raxis fast ausschließ­
lich  zw ei Form en durchgesetzt: R atenanle ihen und A n n u i­
tätenanle ihen. Be i erste ren n im m t der jä h rlich  vom 
Schuldner aufzubringende G esam tbetrag w ährend der 
L a u fze it ab, be i le tz te ren  b le ib t e r gle ich. W ürde  es nun 
n ich t in  manchen F ä llen  durchaus von W e rt sein, eine 
b isher noch niemals v e rw irk lic h te  A n le ih e ko n s tru k tio n  
zu versuchen, bei der die Gesam tbelastung des Schuld­
ners z u n i m  m t , indem der durch die fo rtschre itende  
T ilgung verursachte  Rückgang der Z inszahlungen durch 
noch größeren A nstieg  der T ilgungszahlungen übe rkom ­
pens iert w ird ?  E ine solche A n le ihe , durch die die große 
Lücke  ausgefü llt w erden könnte , die zw ischen den ge­
sam tfä lligen A n le ihen  und den b isher üb lichen Form en 
der T ilgungsanle ihen k la fft, w ürde  der Tatsache Rech­
nung tragen, daß in d u s trie lle  In ve s tit io n e n  sich erst im 
V e rla u f e iner längeren Reihe von  Jahren in entsprechen­
den M ehre rträgen  auszuw irken pflegen. Ebenso könnte  
sie manchem A n lege r V o rte ile  b ie ten , z. B. w enn er seine 
Ersparnisse fü r  d ie  E rziehung eines K indes benötig t, w o ­
bei die Ansprüche ja auch m it den Jahren wachsen. D ie 
U ebertragung auf den vo rhe r besprochenen sam m elver- 
w ahrbaren  T yp  w äre bei dieser A n le ihe fo rm  n a tü r­

lich  ebenso le ich t m öglich w ie  be i den übrigen T ilgungs­
anleihen.

Im  einzelnen sind fü r eine A n le ihe  m it wachsender 
Belastung des Schuldners w iederum  die verschiedensten 
M ö g lichke iten  denkbar. E in  rechnerisch besonders e in ­
fach zu behandelnder T yp  sei ku rz  sk izz ie rt. D ie  T i l ­
gungsraten, deren erste die Höhe T  habe, mögen von  Jahr 
zu Jah r um den g le ichen Betrag d wachsen. Be i e iner 
solchen A n le ihe  n im m t die A n n u itä t (also Zinsen -)- T i l ­
gung) von der (k— l) te n  bis zu r k -te n  T ilgung um den 
B etrag  A Ak =  d —  [(k  —  2) d -f- T ] i  zu4). D am it die Z u ­
nahme der T ilgung die Zinsabnahme stets überkom pen-

T i
s iert, is t nötig, daß d >   ̂ ^  ist.) D ie  Zunahme

der A n n u i t ä t  w ird  also m it fo rtsch re itende r T ilgung 
k le in e r, doch b le iben  die zw e iten  D iffe renzen (also phys i­
ka lisch  gesprochen die Beschleunigung) ko n s ta n t5). L a u f­
zeit, erste T ilgungsra te  und jä h rlich e r T ilgungszuwachs 
hängen durch die einfache Beziehung 2 (K  —  nT) 
=  d (n2 —  n) zusammen, auf G rund deren man, w enn zw e i 
der genannten Größen gegeben sind, die d r itte  le ich t be­
rechnen kann.

D urch  die gemachten A usführungen w ird  die Frage, 
ob eine w e ite re  Ausdehnung der S a m m e l v e r w a h ­
r u n g  an und fü r sich e rs trebensw ert ist, n ich t berührt. 
W enn man jedoch d ie Sam m elverw ahrung auch auf die 
T ilgungsanle ihen ausdehnen oder gar vom  W e rtp a p ie r 
zum abstrak ten  W e rtre ch t fo rtsch re iten  w ill,  so w ird  man 
schw erlich  ohne die eingangs vorgeschlagene K o n s tru k ­
tio n  auskomm en können.

Die türkische Vermögensabgabe
Von D r. Otto Pfleiderer, B e rlin

Zu derselben Ze it, in der in  Deutschland die M i l ­
liardenzahlung auf die H auszinssteuerabgeltung fä llig  
w urde, erhob die T ü rk e i eine e inm alige S teuer von v e r­
gleichsweise noch w esentlich  größerem U m fang: in  dem 
kle inen  und w irts c h a ftlic h  re la t iv  schwach e n tw icke lten  
Land (18 M il l  E inw ohner; Vo lkse inkom m en 1936:
I ,  29 M rd . L T ) so llten  b innen w en iger W ochen 
500 M ill .  L T  (d. s. nach der P a ritä t rd. 1 M rd . R M ) in 
Form  e iner Vermögensabgabe aufgebracht w erden. D er 
Gegensatz zw ischen dieser S teuer und der Hauszins­
steuerabgeltung lieg t, auch abgesehen von der re la tive n  
Höhe der Beträge, auf der Hand. W ährend die Hauszins­
steuerabgeltung ke ine  Substanzbesteuerung darste llte , 
sondern n u r eine K ap ita lis ie rung  bestehender S teuer­
lasten, w ährend sie w e ite rh in  durch eine besonders frühe 
und sorg fä ltige  zahlungstechnische V o rbe re itung  gekenn­
zeichnet w a r, so daß sie m it verhä ltn ism äß ig geringer 
N otenbankbeanspruchung aufgebracht w erden konnte , is t 
die tü rk ische  Vermögensabgabe grade durch das M o ­
m ent der U e b e r r a s c h u n g ,  durch die k u r z e n  
Z a h l u n g s f r i s t e n  und durch den bew ußten E i n ­
g r i f f  i n  d i e  V e r m ö g e n s s u b s t a n z  gekennzeich­
net. Das grundlegende Gesetz erging nach Beschluß­
fassung durch die Große N ationalversam m lung am
I I .  N ovem ber 1942 und tra t tags darauf in  K ra ft. B ere its  
am 17. D ezem ber w urden  in  den S tädten Is tanbu l und 
A n k a ra  die ve ran lag ten Beträge bekanntgegeben. D ie 
Zah lungsfris t be trug  14 Tage, so daß an sich in  diesen 
S tädten das gesamte S teuerso ll zum 31. D ezem ber fä llig  
w ar. A lle rd in g s  w urde  noch eine N ach fris t von zw e i 
W ochen gew ährt, w obe i jedoch bei Zahlung in  der ersten 
W oche 1 %, in  der zw e iten  W oche 2 % Zuschlag zu e n t­
r ich ten  waren.

Zweck und Nebenzwecke
D ie V e r a n l a g u n g  lag in  den Händen besonderer 

Kom m issionen, deren Beschlüsse nur durch w enige ge­

setzliche Bestim m ungen innerha lb  eines sehr w e iten  
Rahmens festgelegt w aren. P rak tisch  w a r die Festsetzung 
der S teuerschuld v ö llig  dem fre ien  Ermessen der K o m ­
m issionen anheimgegeben, w obe i die Veranlagungs­
bescheide endgültig  und unanfechtbar w aren. D iese E r ­
m essensfreiheit w u rde  bew ußt zu e iner offenen D is k r im i­
n ie rung der na tiona len  M inde rhe iten , insbesondere der 
A rm en ie r, G riechen und Juden, und der A us länder und 
ausländischen U nternehm ungen benutzt. F ü r die n a tio ­
nalen M in d e rh e ite n  vo r a llem  sind die Steuersätze 
sch lechth in  kon fiska to risch . A u f die A us lände r so ll v o r ­
läu figen Schätzungen zufo lge n ich t w en iger als ein A c h te l 
des gesamten S teuerertrags en tfa llen. G riechen und 
Ita lie n e r, daneben auch Engländer. Franzosen und 
Deutsche, sind besonders s ta rk  be tro ffen.

S teue rp flich tig  sind n ich t n u r die Verm ögensbesitzer, 
sondern darüber hinaus a lle  e inkom m enssteuerp flich tigen 
Personen. A ls  Steuergegenstand w erden  demgemäß n ich t 
nu r Verm ögensw erte  a lle r A r t ,  sondern auch „auß e r­
o rden tliche  G ew inne" bezeichnet, w obe i die D ehnbarke it 
dieses B egriffs  auf der H and lieg t. Es w ird  be rich te t, daß 
z. B. kaufm ännische A ngeste llte , die den na tiona len  
M in de rhe iten  angehören, m it dem B etrag  von 5 bis 
10 M onatsgehä lte rn  zu r Abgabe ve ran lag t w orden  sind. 
E ine deutsche F irm a  w urde  m it dem V ie re inha lb fachen 
ihres Jahresgewinns veran lagt.

W e r seine Steuerschuld n ich t fris tge rech t bezahlt, 
w ird  als Z w a n g s a r b e i t e r  nach O stanato lien  v e r­
sch ick t und d o rt im  Straßenbau oder anderen ö ffen tlichen  
A rb e ite n  eingesetzt. D ie  H ä lfte  des Lohns, den er dafür 
e rhä lt (2,50 L T  täg lich), w ird  auf seine S teuerschuld  an­

4) H ier und im  folgenden bezeichnet w ie üb lich K  den 
Anleihebetrag, n die Laufze it und i den hundertsten T e il des 
Zinssatzes p.

5) Soll dagegen der Zuwachs der A nn u itä t konstant b le i­
ben, so entsteht eine rechnerisch etwas schw ieriger zu be­
handelnde Anleiheform .
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gerechnet, so daß sich in  zah lre ichen F ä llen  eine m ehr 
oder w en iger lebenslängliche Zw angsarbe it ausrechnen 
läßt.

Es hande lt sich som it be i ,der tü rk ischen  Verm ögens­
abgabe um ein M itte ld in g  zw ischen e iner allgem einen und 
gleichm äßigen Vermögensabgabe und e iner Sondersteuer 
auf bestim m te Bevö lkerungskre ise , w ie  sie e tw a  in 
D eutsch land be i der Judenvermögensabgabe von  1938 
vorlag. A lle  N achrich ten  aus der T ü rk e i stim m en darin  
übere in , daß der C h a ra k te r der S o n d e r b e l a s t u n g  
d e r  n i c h t - n a t i o n a 11 ü r k i s c h e n  S c h i c h t e n  
durchaus vo rhe rrsch t. Z w e ife llos  is t eine S onderver­
mögensabgabe, die n u r einen T e il de r B evö lke rung  tr i f f t ,  
v ie l le ich te r durchzusetzen als eine allgem eine V e r­
mögensabgabe, da den besteuerten K re isen, die ih ren  
Besitz zu einem größeren oder geringeren T e il veräußern 
müssen, d ie  b re ite  s teue rlich  p riv ile g ie r te  oder doch ge­
schonte Schicht de re r gegenübersteht, die im stande sind 
oder auch durch staa tliche  H ilfe  in  den S tand gesetzt 
w erden, die ve räußerten  Verm ögensw erte  zu übernehmen.

D ie  Zw ecke d e r Vermögensabgabe liegen offenbar 
keineswegs in  e rs te r L in ie  auf finanzpo litischem  G ebiet. 
V ie lm e h r d ü rfte  es der tü rk ischen  Regierung am m eisten 
auf die N a t i o n a l i s i e r u n g  des Besitzes und der 
w irtsch a ftlich e n  Schlüsselstellungen der n ich t-tü rk isch en  
K re ise  ankomm en. Dazu muß man sich k la r  machen, daß 
es durch die b isherige N a tio n a lis ie ru n g sp o lit ik  zw a r ge­
lungen w ar, den E in fluß  der Ausländer und der nationa len  
M in de rhe iten  aus der ö ffen tlichen  V e rw a ltu ng  vö llig  
und aus dem Bankwesen so gu t w ie  restlos auszu­
schließen, daß aber die U nternehm ungsw irtscha ft in  In ­
dustrie , H a n d w e rk  und H andel (insbes. im  E in fuhrhande l) 
schätzungsweise noch zu v ie r F ün fte ln  u n te r n ich t- 
tü rk ischem  E in fluß  stand. D ie  w irtsch a ftlich e n  M a ch t­
positionen der na tiona len  M in de rhe iten  und der A u s­
länder ko n ze n tr ie rte n  sich v o r  allem  in  den großen H afen­
städten des Westens, Is tanbu l und Iz m ir (Smyrna). W ie  
s ta rk  grade diese P os itionen durch die Vermögensabgabe 
getro ffen  w erden  sollen, geht schon daraus he rvo r, daß 
auf Is tanbu l a lle in  m indestens zw e i D r it te l der gesamten 
S teuerschuld des Landes entfa llen , w ährend die H a u p t­
s tad t A n ka ra  n u r m it einem D re iß igste l an der A u fb r in ­
gung der Vermögensabgabe b e te ilig t ist.

D er Z e itp u n k t fü r  eine solche N ationa lis ie rungs­
maßnahme is t inso fern  sehr gesch ickt gew ählt, als un te r 
den obw altenden U m ständen m it w irksam en  Gegenmaß­
nahmen des Auslands n ich t gerechnet zu w erden brauch t; 
dazu is t die w irts ch a ftlich e  und po litische  M ach tpos ition  
der T ü rk e i zu offenkundig .

In  z w e ite r L in ie  dü rfte  es der Regierung darauf an­
komm en, eine genügende Zahl von A r b e i t s k r ä f t e n  
fü r  d ie  strategischen und w irtsch a ftlich e n  Bauten in  O st­
anato lien  zu gew innen und die na tiona len  M inde rhe iten  
durch diese V ersch ickung und Ueberwachung ungefährlich  
zu machen. D ie  Zahl der zu versch ickenden Personen 
w ird  verschieden angegeben; nach der einen Lesa rt soll 
es s ich n u r um  e tw a 10 000, nach einer anderen jedoch 
um ungefähr 100 000 M enschen handeln.

Des w e ite re n  ve rsp r ich t man sich von der V e r­
mögensabgabe einen w irksam en  D r u c k  a u f  d i e  
P r e i s e  von W aren  und K a p ita lg ü te rn  (G rundstücken 
und  dgl.), die zum T e il s ta rk  überhöht sind. In  der T a t 
sind un te r dem Zwang der A u fb ringung  um fangreiche 
W aren lager ve räußert w orden. Da es sich jedoch n ich t 
um eine laufende Einkom m ensabschöpfung handelt, so is t 
zu erw arten , daß die A u ftr ie b s k rä fte  sich schon in  K ürze 
w ie d e r ge ltend machen werden. Zunächst is t —  was 
keineswegs im  Sinne der P re is- und V e rso rgungspo litik  
der Regierung liegen kann —  die E in fuh r durch die 
schwere Abgabebelastung des E in fuhrhandels be trä ch tlich  
erschw ert w orden ; doch w ird  versucht, diesem M ängel 
durch K red itgew ährung  abzuhelfen.

G ew iß sind daneben die E i n n a h m e n ,  d i e  d e r  
F i s k u s  aus der Abgabe e rw a rte t —  sie sollen sich w ie

e rw ähn t auf e tw a  500 M ill.  L T  be laufen — , n ich t ohne 
Bedeutung. U m  von der G rößenordnung dieser Summe 
eine rich tige  V o rs te llung  zu gewinnen, muß man wissen, 
daß im  ursprünglichen Voranschlag fü r das laufende F inanz­
jahr, das vom  1. Ju n i 1942 bis zum 31. M a i 1943 läu ft, 
die gesamten o rden tlichen  E innahm en auf rd. 400 M ill.  L T  
und die Ausgaben auf rd . 600 M ill .  L T  veransch lagt 
waren.

F ü r ein Land m it verhä ltn ism äß ig  schwach e n t­
w ic k e lte n  d ire k te n  S teuern und noto risch  schlechter 
S teuerm ora l e r fü llt  eine robuste Vermögensabgabe auch 
die F u n k tio n e n , die ande rw ärts  e ine r so rg fä ltigen  W  eg- 
s t e u e r u n g  d e r  K r i e g s g e w i n n e  zufallen. In  der 
T a t scheint de r A e rg e r über die von großen T e ile n  der 
K aufm annschaft e rz ie lten  enorm en K riegsgew inne zu den 
stärksten  M o tive n  fü r die Vermögensabgabe gezählt zu 
haben.

Die Auswirkungen auf das Kreditsystem
Zur D urch führung auch nu r eines T e ils  dieser Zah­

lungen mußte der gesamte K r e d i t a p p a r a t  aufs 
stä rkste  eingespannt werden. S teuerschuldner, die m in ­
destens ein F ü n fte l ih re r S teuerschuld e n tr ich te t haben, 
e rh ie lten  die M ö g lich ke it, fü r den Rest auf e inige M onate 
gegen entsprechende S icherhe iten  B a n kkre d ite  aufzu­
nehmen, und zw a r zu einem Zinssatz von  18 % im  Jah r 
(1/4 % im  M onat), V o r a llem  die un te r ö ffen tlichem  E in ­
fluß  stehende Isch-B ank (,,A rb e its b a n k “ ), die größte Bank 
des Landes, is t m it d ieser K red itgew ährung  be tra u t 
w orden.

D ie  liq u id ie rte n  W aren lager und Im m ob ilien  w erden 
von der ö ffen tlichen  Hand oder von Banken, die 
un te r ö ffen tlichem  E in fluß  stehen, w ie  z. B. der E m lak- 
B ank (M ünde l- und H ypo thekenbank), e rw orben  oder 
beliehen; fe rner h a t sich die S üm er-Bank (staatliche 
Industriebank) b e re it e rk lä rt, aus den aufgelösten W a ren ­
vo rrä te n  die fü r  ih re  Unternehm ungen benö tig ten  R oh­
sto ffe  und dgl. anzukaufen.

Diese sta rke  K re d ita k t iv itä t  der Banken is t n a tü r­
lich  n ich t m ög lich  ohne R ü ckg riffe  auf die N otenbank. 
In  der T a t ha t die Z e n t r a l b a n k  (M erkes-B ank) so­
fo r t  nach E rlaß  des Gesetzes begonnen, ih re n  K re d it in 
s ta rkem  Maße auszuweiten, und diese K red itausw e itung  
scheint vo rlä u fig  noch n ich t an ih rem  Ende angelangt 
zu sein.

Z e n t r a l b a n k  d e r  T ü r k i s c h e n  R e p u b l i k  
D ie w ich tigs ten  Veränderungen auf der Passivseite

in Mill. LT Noten­
umlauf

Depositen 
(auf LT 
lautend)

zus.

Stand am 7. Nov. 1942 . . . . 676,5 108,6 785,1

V eränderungen:
7 .-2 8 . Nov. 1942 ..........................
28. Nov.— 26. Dez. 1942 . . . 
26. Dez. 1942-16. Jan. 1943 . .

+  43,7 
+  27,6 
— 44,8

-1 1 ,1  
+  31,8 
+  73,4

+  32,6 
+  69,4 
+  28,6

7. Nov. 1942— 16. Jan. 1943 . . +  26,5 +  94,1 +  120,6
Stand am 16. Jan. 1943 . . . 703,0 202,7 905,7

Die w ichtigsten Veränderungen auf der A k tiv s e ite

in  M i l l .  L T
G uthaben  

im  A u s la n d  
(n e tto )

H a n d e ls ­
w e chse l

sonstige
in lä n d isch e

K re d ite

Stand am 7. Nov, 1942 . . . . 23,3 399,2 311,9

Veränderungen:
7, Nov.— 5. Dez. 1942 . . . .  
5. Dez. 1942— 16. Jan. 1943 . .

+  2,0 
+  22,3

0
0

 C
D

 
r-H »—

1
io ^

 
+

+ +  7,4 
+  1,2

7. Nov. 1942-16. Jan. 1943 . . +  24,3 +  93,4 +  8,6
Stand am 16. Jan, 1943 . . . 47,6 492,6 320,5
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F ü r die E n tw ick lu n g  der w ich tigs ten  P a s s i v a  (des 
N otenum laufs und der auf L T  lautenden Depositen) lassen 
sich b isher d re i Perioden unterscheiden. In  der ersten 
d ieser Perioden, die bis Ende N ovem ber dauerte, ha t der 
N otenum lauf (ve rm u tlich  auch zu H ortungszw ecken) s ta rk  
zugenommen, w ährend die D epositen abnahmen, da o ffen­
bar die zusätzlichen N oten zum T e il durch R ü ckg riff auf 
die D epositen beschafft w urden. In  der zw e iten  Periode, 
die bis zum 26. Dezem ber dauerte, nahm der N otenum lauf 
w e ite rh in  zu, g le ichze itig  aber w urde  der vorhergegangene 
Rückgang der D epositen m ehr als ausgeglichen, so daß 
sich in  diesen v ie r W ochen eine besonders sta rke  K re d it­
ausweitung der Z e n tra lbank  ergab. In  der d r itte n  Periode 
endlich, die vo rlä u fig  nur bis zum D atum  des le tz ten  
Notenbankausweises (16. Januar) v e rfo lg t w erden kann, 
ha t der N otenum lauf in fo lge  der E inzahlungen be i den 
Steuerkassen k rä ft ig  abgenommen; diese Abnahm e w urde  
jedoch durch den g le ichze itigen Zuwachs an Depositen 
w e it übe rtro ffen . D ie  G esam theit des N otenbankgeldes 
(N oten -j- Depositen) ha t in  den zehn W ochen vom  
7, N ovem ber bis 16. Januar um n ich t w en iger als 
120 M ill .  L T , das sind 15,4 % des Ausgangsbestands, zu­
genommen. W elches Ausmaß innerha lb  der D epositen 
die U m schichtung zu den staa tlichen G eldern h ie r hat, 
läß t sich aus dem sonst so eingehend gegliederten A us­
w eis der tü rk ischen  N otenbank n ich t erkennen.

A u f der A k t i v s e i t e  steht dem hauptsäch lich eine 
Zunahme des Handelswechselbestandes um 93,4 M ill .  L T  
und eine Zunahme der N ettoguthaben im  A usland  um 
24,3 M ill,  L T  gegenüber. B is Anfang Dezem ber beruhte 
die K red itausw e itung  fast ausschließlich auf der H e re in ­
nahme von  Handelsw echseln und der G ewährung sonsti­
ger in länd ischer K re d ite ; seitdem  jedoch e n tfie l e in gutes 
D r it te l der K red itausw e itung  auf die Zunahme der A u s­
landsguthaben. D iese Zunahme der G u t h a b e n  i m  
A u s l a n d  dü rfte  sich in  e rs te r L in ie  daraus erk lä ren , 
daß m it R ücks ich t auf die hohe und te ilw e ise  kon fiska - 
to rische S teuerbelastung w ic h tig e r E in fuhrhäuser eine 
große A nzah l von E in fuh rau fträgen  a n n u llie rt w urden, so 
daß die entsprechenden E inzahlungen ins C learing u n te r­
b lieben. M ög licherw e ise  sind auch da und d o rt Zahlungen 
aus dem A usland  hereingekom m en m it dem Zw eck, be­
stim m te N iederlassungen ausländischer U nternehm ungen

in  der T ü rk e i tro tz  der Vermögensabgabe über W asser 
zu halten.

Das Ergebnis für Staat und Wirtschaft
D ie  B ilanzausw eitung der Z en tra lbank  w ird  sich v o r ­

aussichtlich  in  ein igen M onaten w iede r zu rückb i'den , 
w enn die K re d ite , die sie durch H ereinnahm e von H an­
delswechseln zur F inanzierung de r Zahlungen auf die 
Vermögensabgabe gew ährt hat, fä llig  werden. Ob darüber 
hinaus die dem S taat im  Zuge der Vermögensabgabe zu­
fließenden D epositen zu r Schuldentilgung verw endet 
w erden oder n ich t, muß zunächst dah ingeste llt b le iben. 
Ohne Z w e ife l w ird  der S taat um fangreiche M itte l, s ta tt 
sie zu r Schuldentilgung verw enden zu können, einsetzen 
müssen, um die im  Zuge der Vermögensabgabe auf den 
M a rk t kom m enden A n lagen und V o rrä te  zu erw erben 
oder ih ren  E rw e rb  durch p riv a te  K äu fe r un m itte lb a r oder 
m itte lb a r zu finanzieren. Im  übrigen w ird  se lbstverständ­
lich  n u r e in B ru ch te il der verauslagten Steuerschuld von 
500 M ill .  L T  überhaup t in  F o rm  von  Zentra lbankge ld  dem 
S taat zufließen. D er E nderfo lg  der ganzen A k t io n  fü r 
den S taat w ird  also vo rauss ich tlich  n ich t so sehr eine Z u­
nahme der H aushaltsm itte l, die zur Ausgabenfinanzierung 
oder zur Schuldentilgung ve rw ende t w erden können, sein 
(w ie dies be i der deutschen H auszinssteuerabgeltung der 
F a ll w ar), sondern v ie lm eh r eine b e träch tliche  Zunahme 
seines m ehr oder w en iger im m ob ilen  Besitzes an G rund­
stücken, Gebäuden, H ypo theken , U nternehm ungen, Be­
te iligungen usw., deren V e rw e rtung  ein langw ie rige r, 
w enn auch durch d ie kriegsbed ing te  Zunahme der G e ld ­
ka p ita lb ild u n g  begünstig ter Vorgang sein w ird .

D ie  tü rk ische  Vermögensabgabe kann  som it w eder im  
pos itiven  noch im  negativen S inn als ein P robe fa ll fü r die 
da und d o rt zu r D iskussion stehende allgem eine V e r­
mögensabgabe gelten, deren Z w eck die Beseitigung der 
im  K riege  aufgetürm ten S taatsschulden und des ihnen 
gegenüberstehenden nom inalen G e ldkap ita ls  sein w ürde. 
E ine solche Berein igung der nom inalen V e rm ögenstite l 
und der Staatsschulden w ürde  e rs ich tlich  von  ganz an­
deren Zw ecken her bestim m t sein und eine ganz andere 
T echn ik  der D urch führung e rfo rde rn  als die je tz t in  der 
T ü rk e i vorgenomm ene U m s c h i c h t u n g  eines b e trä ch t­
lichen T e ils  des rea len  Volksverm ögens.

A r c h i v
Scheck oder Ueberweisung?

Zu der v ie l behandelten Frage, ob der Scheck oder die 
Ueberweisung das bessere technische Instrum ent fü r den ba r­
geldlosen Zahlungsverkehr ist, hat D ir. Paul E m d e ,  M itg lied  
des Reichsbankdirektorium s, in beachtenswerter Weise Stellung 
genommen1). Nach der Ansicht von D ir. Emde beansprucht der 
Scheck im  Fernzahlungsverkehr „unnötig Verkehrsleistungen und 
ru ft verm eidbaren M ateria lve rbrauch hervor; er e rle ich te rt den 
K red itin s titu te n  die A bw ick lung  des Zahlungsverkehrs gegen­
über einem rich tig  organisierten Ueberweisungsverkehr keines­
wegs, verschafft dem Ausschreiber v ie lle ich t einen geringfügigen 
Nutzen, verursacht aber dem Empfänger einen höheren A rbe its ­
aufwand". Diese Feststellungen beziehen sich ausdrücklich auf 
die Verwendung des Schecks für den F e r  n Zahlungsverkehr. 
Im P l a t z  verkehr ist der Scheck dagegen, auch nach der M e i­
nung von D ir, Emde, n icht zu entbehren; er sei überall am 
Platze, wo Zahler und Zahlungsempfänger persönlich zusammen 
sind und sogleich einen größeren Betrag übertragen wollen. Es 
werde n ich t daran gedacht, den Scheck zu verb ie ten oder gesetz­
lich  zu beschränken. Es liege aber im  Interesse der Gesamt­
w irtschaft, daß Unternehmen oder W irtschaftsverbände ihre 
Kunden dazu erziehen, im Verkehr m it ihnen die Ueberweisung 
zu bevorzugen. Besonders den staatlichen Dienststellen könne

1) „M eh r W irtschaftlichke it im  Zahlungsverkehr" in „D e r 
deutsche V o lksw irt" v. 29. 1. 43, S, 501.

die m it dem Einzug von Schecks verbundene A rbe it nicht zu­
gemutet werden, und hier werde in Zukunft entsprechend auf 
die Einzahler e ingew irkt werden. Welche Bedeutung der Frage 
in der Praxis zukommt, geht daraus hervor, daß in  den Zah­
lungsverkehrsumsätzen der Banken der Scheck unter normalen 
W irtschaftsbedingungen weitaus ü b e r w i e g t  und auch heute 
noch mehr als die Hälfte der Geschäftsvorfälle stellen dürfte, 
obwohl die Großzahlungen der öffentlichen Stellen, die zurzeit 
eine besondere Rolle spielen, ganz überwiegend im Ueber- 
weisungswege erfolgen. Noch beach tlicher is t die R o lle der 
Schecks wahrschein lich bei den P riva tbankiers und be i den 
Volksbanken.

D ie  v o l k s w i r t s c h a f t l i c h e n  A r g u m e n t e

D ie Argumente, m it denen D ir, Emde seine Forderung be­
gründet, sind zunächst volksw irtschaftlicher Natur. Da die 
Uebersendung eines Schecks, m it Ausnahme des auf Beträge bis 
zu 1000 RM  beschränkten Postkartenschecks, stets die A n fe rti­
gung* eines Begleitschreibens erfordert, ist m it dem Scheckver­
kehr eine Belastung der Post und ein zusätzlicher, M ate ria l­
verbrauch (Briefbogen, Briefumschläge) verbunden. Dieses A r ­
gument hat gewiß gerade unter den kriegsw irtschaftlichen Ge­
gebenheiten beachtliches Gewicht, Man w ird  seine Bedeutung 
aber auch nicht überschätzen dürfen; denn einmal werden auch
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die Uefaerweisungsf ormulare der Bank erfahrungsgemäß in  zahl­
reichen Fällen im  Postwege eingereicht, besonders natürlich bei 
Ortsverschiedenheit, und zum andern enthält der Briefwechsel, 
der die Uebersendung des Schecks begleitet, sehr häufig andere 
M itte ilungen über die Geschäftsabwicklung, die Skontoberech­
nung usw., sodaß in  diesen Fällen eine zusätzliche Belastung der 
Post und des Materialaufwandes nicht entsteht. Auch is t zu 
berücksichtigen, daß gerade der Postkartenscheck, der außer 
der Zahlungsanweisung eine M itte ilu n g  an den Empfänger zu­
läßt, in  der le tzten Zeit stärkste Ausbreitung erfahren hat. Bei 
größeren K red itbanken en tfä llt heute bis zur H ä lfte  der v o r­
kommenden Scheckumsätze auf Postkartenschecks; im  Genossen­
schaftssektor dürfte der A n te il noch größer sein. W enn der 
Scheck auch aus besserem Papier angefertigt w ird  als die 
Ueberweisung, so beansprucht der Ueberweisungsträger doch 
durch die Kopien und die Karbonisierung praktisch mehr M ate­
r ia l-  und Arbeitsaufw and, was daraus hervorgeht, daß die 
Herstellungskosten um etwa 30 %> höher sind als beim Scheck.

D ie  b e t r i e b s t e c h n i s c h e  S e i t e

Ueber die w e ite re  Frage, welche von den beiden Formen 
des Ueberweisungsverkehrs für die K red itin s titu te  selbst tech­
nisch einfacher und ra tione lle r ist, besteht bekanntlich inner­
halb der K red itw irtscha ft keine E in igkeit. D ir. Emde verweist 
darauf, daß es bis auf den heutigen Tag eine „ U e b e r  W e i ­
s u n g s p a r t e i "  m it den Sparkassen' als den entschiedensten 
Vertre te rn , und eine „S c h e c k  p a r  t  e i "  gibt, zu der neben 
den Kreditgenossenschaften ein wesentlicher T e il der K re d it­
banken rechne. Diese Gegensätze erk lären sich zunächst aus 
der unterschiedlichen Organisation der verschiedenen Systeme, 
die sich teils besser für den Scheck, teils besser fü r die Ueber- 
weisung eignen. Es spielen daneben aber auch taktische M o­
mente eine Rolle, so vor allem die unterschiedlichen M ög lich ­
ke iten  zur Ausnutzung der iFakultativklausel, D ir. Emde betont, 
daß die früheren Untersuchungen über die W irtscha ftlichke it der 
beiden Formen fü r den bargeldlosen Zahlungsverkehr, die zu­
meist zugunsten des Schecks ausfielen, heute weitgehend über­
holt seien. Für alle wesentlichen Arbeiten, die m it ordnungs­
gemäß erte ilten  Ueberweisungsaufträgen vorgenommen werden 
müssen, fänden sich auch entsprechende Vorgänge bei der 
Scheckbearbeitung, Die Banken sind allerdings, w ie  auch 
D ir. Emde erwähnt, zumeist der Meinung, daß der Scheck im 
Betrieb weniger A rb e it verursacht als die Ueberweisung. In 
seinem Enquete-Gutachten von 1933 s te llt D ir. R u m m e l  fest, 
daß für die Banken der Scheck, arbeitsmäßig gewertet, der 
Ueberweisung vorzuziehen ist, da de r Scheck als H o l s c h u l d  
weniger A rb e it als die eine B r i n g s c h u l d  darstellende Ueber­
weisung verursacht, w e il die Bank erst zum Zweck der E in­
lösung eingeschaltet w ird , während sie bei der Ueberweisung 
neben der größeren A rb e it auch für die richtige und schnelle 
Zustellung des Betrages zu sorgen hat. Dank seiner einfachen 
Ausstattung, der Numerierung und den rechtlichen Sicherungen 
durchläuft der Scheck den Betrieb praktisch w ie bares Geld. 
Die Kontrollmaßnahmen beim Scheck sind einfacher; es braucht 
nur eine U nterschrift geprüft zu werden, während bei der 
Ueberweisung auch die U nterschrift der Durchschläge geprüft 
werden muß. Für die Ueberweisungen über 20 000 R M  ist aus 
Sicherheitsgründen ein besonderes Schlüsselungsverfahren a ll­
gemein eingeführt, das bei Schecks entbehrt werden kann. Vor 
allem aber müssen von den eingehenden Ueberweisungsauf- 
trägen noch im m er wesentliche Teile von den Banken erst 
u m g e s c h r i e b e n  werden. Das g ilt zunächst für die —  ge­
wiß wohl nicht mehr allzu zahlreichen —  Fälle, wo der Kunde 
nicht die vorgesehenen Formulare benutzt; es g ilt außerdem für 
die Dauerzahlungsaufträge, vor allem aber für alle Ueberwei­
sungen auf Postscheckkonten, die bei den größeren Kreditbanken 
im m erhin 20— 30 % der Zahl der Ueberweisungsaufträge aus­
machen, D ir. Emde verw eist in  seinen Ausführungen darauf, 
daß. der Ueberweisungsverkehr noch keineswegs den Grad der 
R a tiona litä t erreicht habe, der technisch möglich sei und ihn 
dem Scheckverkehr überlegen mache. N icht immer werde der 
technisch einfachste Weg, der über den R e i c h s b a n k  giro- 
verkehr, genommen, in  dem die Ueberweisung dann sehr w ir t­
schaftlich m it anderen für den gleichen Ort bestimmten ver­

eint unm itte lbar zum Z ie lo rt eile. H ie r zeichnet sich in der 
Tat deutlich der größere Zusammenhang ab, in  den das Spezial­
problem Scheck oder Ueberweisung einzuordnen ist.

D ie  E i n s t e l l u n g  d e r  B e n u t z e r

Schließlich untersucht D ir. Emde die Argumente, die bei 
den B e n u t z e r n  des Zahlungsvei'kehrs selbst für oder gegen 
den Scheck sprechen. E r s te llt zunächst fest, daß sich für den 
A u s s t e l l e r  gewisse V orte ile  aus der Scheckbenutzung er­
geben können. Die Ausschreibung eines Schecks sei einfacher, 
als die Anfertigung einer Ueberweisung; dafür sei aber ein Be­
gleitbrief zu schreiben und ein Briefumschlag zu beschriften 
(letzteres fä llt allerdings beim Postkartenscheck weg). Auch 
müsse bei der Scheckzahlung jeder einzelne Zahlungsvorgang 
unterschrieben werden, während bei der Ueberweisung Sammel­
aufträge m it nur einer U nterschrift für mehrere Ueberweisungs­
aufträge m öglich seien. W e ite rh in  empfänden es die Freunde 
des Schecks als erleichternd, daß sie sich n ich t darum zu küm ­
mern brauchten, ob und wo der Empfänger ein Bankkonto 
unterhält und welche Nummer dieses Konto hat. Schließlich 
könne der Scheck in bestimmten Fällen etwas früher in den 
Besitz des Zahlungsempfängers gelangen als eine Ueberweisung. 
Solche dringenden Zahlungsfälle seien aber selten, und außer­
dem hätten alle Zweige des Kreditgewerbes besondere V o r­
kehrungen getroffen, um eilbedürftige Zahlungen zu beschleu­
nigen. Auch h ier verweist D ir. Emde auf die Notwendigkeit, 
den Ueberweisungsverkehr durch Vermeidung von Umwegen 
zu beschleunigen.

Diesen w irk lichen oder verm eintlichen Vorte ilen, die der 
Scheckaussteller fü r sich verbucht, ständen aber beträchtliche 
Nachteile beim E m p f ä n g e r  gegenüber. H ier müsse der 
Scheck bei seinem Betriebsdurchlauf unter besonderer K on­
tro lle  gehalten werden; er müsse m it dem Kundenstempel ve r­
sehen, unter Umständen auch kop ie rt werden; dann sei er der 
Bank m it einem Verzeichnis einzureichen, die Gutschriftsanzeige 
müsse überwacht, die W ertste llung geprüft werden. Das 
R isiko, daß der Scheck n ich t honorie rt werde, also zurücklaufe, 
sei zwar heute nicht groß, könne aber später w ieder einmal eine 
gewisse Rolle spielen. Gewiß können diese Umstände häufig 
durchaus ins G ew icht fa llen ; man kann aber immer w ieder 
hören, daß manche W irtschaftskreise die Zahlung durch Scheck 
durchaus begrüßen, w e il es sich h ier um eine schnelle und 
sichere Zahlungsregulierung handelt. Angekündigte U eberw ei­
sungen verzögern sich n ich t selten, während der Kunde über 
einen eingegangenen Scheck in  der Regel bei seinem K re d it­
in s titu t sofort verfügen kann. D er angelsächsische Brauch, ein­
gegangene Schecks unm itte lbar zu w e iteren Zahlungen zu 
verwenden, wodurch Buchungsarbeit, Postversand usw. ge­
spart w ird, is t zwar in Deutschland nicht eingebürgert, spielt 
aber vereinzelt doch eine, gewisse Rolle2).

Besondere Bedeutung bei dieser E rörterung hat noch die 
Frage des Z i n s n u t z e n s .  Da der Scheck dem Aussteller
erst bei der Einlösung verrechnet w ird , hat er für den Zeitraum 
zwischen Absendung und Einlösung den V orte il, über sein
Guthaben evtl, anderweitig kurzfristig verfügen zu können, oder 
doch die Zinsen dafür zu genießen. Bei der Ueberweisung 
b le ib t dagegen der Zinsnutzen fü r die Laufze it den v e r­
m itte lnden K red itins titu ten . D ie Z insdifferenz, die der 
Zahlungsverpflichtete be i Verwendung eines Schecks —  
unverdientermaßen, w ie  D ir. Emde m eint —  genießt, 
fä llt  naturgemäß am ehesten bei debitorischen Konten 
ins G ewicht. D ir, Emde verw eist aber darauf, daß sich
dieser Nutzen mindere um die Versendungskosten fü r 
Fernschecks (Begle itbriefe, Postgebühren usw.). Es sei im  übrigen 
n ich t sehr logisch, wenn der Scheckfreund sich als Scheck a u s -  
s t e i l e r  den V o rte il der Zinsdifferenz zwischen Ausstellung

-) Vgl. DAZ. v. 2. 2. „Scheckverkehr heute und morgen". 
In dieser Zuschrift aus Leserkreisen w ird  darauf verwiesen, daß 
eine derartige w irtschaftlich zweckmäßige Verwendung des 
Schecks n ich t nur eine gewisse Um stellung der geltenden Zah­
lungsgepflogenheiten sondern vor allem eine entsprechende 
Scheckgesetzgebung und im  Zusammenhang dam it eine erheb­
liche Erw eiterung der bisher üblichen Einlösungsfristen zur 
Voraussetzung hätte.
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und Belastung des Schecks „gutschre ibe“ , dagegen als Scheck- 
e m p f ä n g e r  die Nachteile des späteren Zinsbeginns als uner­
heblich betrachte. A u f jeden Fa ll müsse darauf geachtet 
werden, durch Verkürzung der Einzugswege die Zeitspanne 
zwischen Begebung und Belastung des Schecks zusammenzu­
drängen. Auch bezeichnet D ir. Emde die Form der privaten 
„Geldschöpfung“ , die in  den Verfügungsmöglichkeiten des K un­
den über sein Konto bis zum Vorkommen des Schecks liegt, 
un ter den gegenwärtigen Gegebenheiten als währungspolitisch 
auf jeden Fa ll unerwünscht. A llerd ings sind heute — das er­
wähnt auch D ir, Emde —  nur wenige Kunden auf eine solche 
Erweiterung ih rer Betriebsm ittel angewiesen. Ebenso dürfte 
der V o rte il des Zinsnutzens, den der Scheck b ietet, bei der 
W ahl der Zahlungsform heute in der Praxis kaum eine allzu 
große Bedeutung haben; so läßt sich jedenfalls im  allgemeinen 
n ich t feststellen, daß etwa die Kunden m it debitorischen 
Konten stärker den Scheck benutzen als die kred itorischen 
Kunden.

N ä h e r e  P r ü f u n g  e r f o r d e r l i c h  
D ie Fragestellung „Scheck oder Ueberweisung?“ , die hier 

neu aufgeworfen ist, erw eist sich somit als recht v ie lsch ichtig ; sie 
berührt, w ie  D ir. Emde m it Recht betont, nicht nur die Be­
triebstechnik der K red itins titu te  in vie lfä ltiger Weise sondern 
auch gewichtige volksw irtschaftliche Zusammenhänge. Es ist 
daher zu begrüßen, daß gesetzliche E ingriffe in die Praxis des 
bargeldlosen Zahlungsverkehrs nicht vorgesehen sind; denn da­
zu wären eingehende Untersuchungen erforderlich, w ie sie 
unter den erschwerenden und zum T e il undurchsichtigen Ge­
gebenheiten der K riegsw irtschaft nicht durchführbar sind. So­
lange beide Systeme n e b e n e i n a n d e r  bestehen, ist es A u f­
gabe der K red itw irtschaft, sowohl den Scheck- w ie den Ueber- 
weisungsverkehr 6 0  ra tione ll w ie möglich zu gestalten. Die 
W irtschaft ihrerseits w ird  in  jedem Fa ll zu prüfen haben, ob 
ihre Entscheidung für das eine oder andere Instrum ent n icht nur 
ih ren eigenen Belangen sondern auch den Interessen der Ge­
sam tw irtschaft entspricht.

Reichsbank und Reichshaushalt
W enn heute die Banken und Sparkassen 70 bis 80 °/o ih rer 

M itte l fü r die Kriegsfinanzierung zur Verfügung stellen, so kann 
es n ich t überraschen, daß die Reichsbank noch wesentlich 
ausschließlicher im  Dienste der Reichsfinanzierung steht. Bis 
1932 war die K red ith ilfe , die die Notenbank dem Reich ge­
währen konnte, praktisch auf den Betrag von 400 M ill.  RM  be­
schränkt, bis zu dem sie Schatzwechsel diskontieren konnte. 
Nach 1933 wurde die Reichsbank zunächst in  die Finanzierung 
des Arbeitsbeschaffungsprogramms eingeschaltet, indem sie die 
bekannten fü r diesen Zweck vom Reich geschaffenen Wechsel 
d iskontierte. A ls  dann die Aufgabe der A ufrüstung in den 
Vordergrund tra t, wurden die a llm ählich auslaufenden A rb e its ­
beschaffungswechsel zunehmend abgelöst durch die verschie­
denen K onstruktionen der S o n d e r  W e c h s e l ,  m it denen das 
Reich seine Rüstungsbestellungen vornehm lich finanzierte. Da 
para lle l m it dieser E n tw ick lung sowohl die W irtscha ft w ie 
die K red itin s titu te  sich zunehmend verflüssigten, nahm so­
w ohl der Bedarf der W irtscha ft an W echselkrediten w ie  vor 
allem der Refinanzierungsbedarf der K re d itin s titu te  ständig ab, 
sodaß schließlich im  W echse lporte feu ille  der Reichsbank 
eigentliche Handelswechsel kaum noch enthalten waren. Da 
neue Sonderwechsel seit dem Frühjahr 1939 n ich t mehr aus­
gestellt wurden, verschwanden diese T ite l nach der h a lb jäh ri­
gen A us lau fs fris t aus dem freien Verkehr und konzentrierten 
sich bei der Reichsbank, Man hat ih ren Endbestand bekannt­
lich  auf 10 bis 11 M rd. RM  beziffert. Nach dem V erz ich t auf 
den „Neuen F inanzplan" finanzierte das Reich seinen ku rz ­
fristigen K red itbe da rf ausschließlich durch die Begebung von 
Schatzwechseln und Schatzanweisungen, wenn man von der 
zumeist vorübergehenden Inanspruchnahme des Betriebs­
kred its  bei der Reichsbank absieht. Dementsprechend kann 
man auch davon ausgehen, daß die Zunahme des W echsel­
porte feu illes der Reichsbank von 10 M rd. R M  Ende August 
1939 auf 29,3 M rd. RM  zum Jahresende 1942 so gut wie aus­
schließlich auf die Hereinnahme von Schatzwechseln des 
Reiches zurückgeht, sodaß also die M itte l, die die Reichsbank 
verw a lte t, heute v o ll und ganz im Dienste der Reichsfinan­
zierung stehen.

D ie Sonderwechsel aus der Aufrüstungsfinanzierung hatten 
ursprünglich über die anhaftenden Prolongationsstücke eine 
L a u f z e i t  von fün f Jahren. Man w ird  aber annehmen können, 
daß die tatsächlichen Tilgungen den praktischen Bedürfnissen 
des Reichshaushalts und der Notenbank angepaßt wurden. 
G leicnwohl dürften die Sonderwechsel im  Portefeuille der 
Reichsbank selbst keine Rolle mehr spielen; denn sie dürften 
inzwischen weitgehend an die Nebeninstitute der Reichsbank 
(Golddiskontbank, Konversionskasse, Verrechnungskasse) ab­
gegeben worden sein, deren Anlagebedarf z. T. stark 
gestiegen ist. Daneben bie ten sie die Grundlage fü r die 
Ausstattung eines G eldm arkiinstrum ents, das in  der le tzten 
Zeit wachsende Bedeutung gewonnen hat, der sog. Sonder­
wechsel- oder M e f o b e s c h e i n i g u n g e n .  Diese Beschei­
nigungen sind gewissermaßen Vertretungswechsel, durch die 
die Reichsbank Te ile  ihres Sonderwechselbestandes m arktfäh ig

macht; sie werden auf jeden gewünschten Betrag und auf jede 
beliebige Laufze it zwischen 91 Tagen und einem Jahr aus­
geste llt und sind in  ihren Zinssätzen den übrigen G eldm arkt­
sätzen (Schatzwechsel, U-Schätze) weitgehend angepaßt. D ie 
K red itin s titu te  schätzen diese Sonderwechselbescheinigungen, 
einmal w e il die differenzierte Stufung der Laufzeiten ih rer 
G elddisposition eine große E las tiz itä t gibt, und zum andern 
w e il diese Bescheinigungen anders als die Schatzwechsel des 
Reiches in  der B ilanz un ter den Wechselbeständen ausge­
wiesen werden können. Da die K re d itin s titu te  G ew icht darauf 
legen, den in ih re r Jahresbilanz ausgewiesenen Wechselbestand 
n ich t un te r ein gewisses M in im um  sinken zu lassen, pflegen 
zumindesten die größeren Ins titu te  entsprechende Bestände von 
Mefobescheinigungen zu unterhalten. D ie Mefobescheinigungen 
stehen h ier in einer gewissen Konkurrenz m it den Solawechseln 
der G olddiskontbank, die tro tz  des kle inen Zinsabstandes 
gegenüber den Schatzwechseln g le ichfa lls überwiegend für 
diesen Zweck der „Aufm achung" der Jahresendbilanz erworben 
werden, und zwar pflegen die K red itin s titu te  um die Jahres­
m itte  Mefobescheinigungen m it Va- bis 3/ i  jähriger Laufze it zu 
erwerben und dann im le tzten V ie rte l des Jahres die d re i­
monatigen Solawechsel. W elche Bedeutung dieses G e ldm arkt­
instrum ent hat, geht aus der M itte ilung  der Reichsbank in 
ihrem  Jahresbericht hervor, wonach sich der Um lauf an Sonder- 
wechselbescheinigungen Ende 1942 auf 2758 M ill.  RM  stellte 
gegenüber 1985 M ill.  RM  ein Jahr zuvor. Die beträchtliche 
Zunahme e rk lä rt sich durch die kom pliz ierten F ä lligke its ­
dispositionen der K re d itin s titu te  fü r die A bw ick lung der Haus­
zinssteuerablösung, die einen verstärkten R ückgriff auf das 
elastische Instrum ent der Mefobescheinigung nahelegten.

Auch in  der E r t r a g s r e c h n u n g  der Reichsbank spie­
gelt sich naturgemäß der enge Zusammenhang des Ins titu ts  
m it dem Reichshaushalt entsprechend w ider. D ie M itte l, über 
d ie  die Reichsbank verfügen konnte, haben sich auch im le tzten 
Jahr be träch tlich  erhöht; der Um lauf an Reichsbanknoten 
nahm 1942 um 5050 M ill.  RM  zu gegenüber 5291 M ill. RM  im 
V orjahr. Zugleich erhöhten sich die G iroeinlagen der Reichs­
bank von 3649 auf 5292 M ill. RM, was im wesentlichen m it den 
D ispositionen der K re d itin s titu te  fü r die Hauszinssteuer­
ablösung zusammenhängt, v ie lle ich t aber auch damit, daß die 
priva ten Reichsbankguthaben sich erhöht haben1).

Da die Reichsbank fü r dieses Frem dgeld keine Zinsen 
zahlt, andererseits die Zinssätze fü r die Schatzwechsel, in 
denen die M it te l der Notenbank vorw iegend angelegt sind, 
unverändert blieben, mußte sich bei diesem In s titu t die 
„M engenkon junktur" w esentlich ausgeprägter geltend machen 
als bei den K red itins titu ten , deren Ertragsrechnung nach w ie 
v o r im  Zeichen der rückläufigen Zinsspanne steht. So stieg 
der B ru ttogew inn der Reichsbank von 408 auf 494 M ill.  RM ;

x) D afür spricht, daß auch nach A bw ick lung der Hauszins­
steuerablösung die G iroguthaben bei der Reichsbank sich noch 
im m er um 1— 1 / !  M rd. RAI über dem entsprechenden V orjahrs­
stand halten. Es könnte h ie r mitsorechen, daß der W irtscha ft 
neuerdings nahegelegt wurde, auf ih ren B rie fköpfen regelmäßig 
ein vorhandenes Reichsbankgirokonto anzugeben.
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andererseits b lieben die Unkosten m it 143 M ilk  RM  annähernd 
unverändert. D er M ehrgewinn ist, abgesehen von einer E r­
höhung der Reservezuweisungen von 30 auf 50 M ill.  RM, dem 
Reichshaushalt zugute gekommen, der aus dem Reingewinn 
260 M ill. RM  erh ie lt gegenüber 179 M ill. R M  im  Vorjahr. 
Z ieht man diesen Betrag von den Zinseinnahmen der Reichs­
bank (457 M ill. RM) ab, d ie  überwiegend aus dem D iskont der 
R e ichstite l stammen dürften, so kom m t man zu dem Ergebnis, 
daß das Reich fü r die rd. 25 M rd. RM, die es im  Durchschnitt 
des le tzten Jahres von der Notenbank entliehen hat, nur eine 
verhältnism äßig bescheidene Vergütung aufzubringen hatte. 
D ie Finanzierung über die Notenbank s te llt sich also, w ie  n ich t 
anders zu erwarten, fü r das Reich als die b illigs te  Form  der 
K red itfinanzierung dar.

D ie Reichsbank steht aber n ich t nur durch diese u n m itte l­
bare Kreditgewährung im Dienste der Reichsfinanzierung; sie 
be treut zugleich auch die langfristige F inanzierung des R e i­
ches. So wurden nach dem Verw altungsbericht 1942 ins­
gesamt fü r 9 M rd. RM  L i-A n le ihen  und fü r 13,7 M rd. R M  lang­
fristige Schatzanweisungen durch die Reichsbank untergebracht.

Daneben betreuen die R e i c h s k r e d i t k a s s e n ,  deren 
Betrieb von Reichsbankangehörigen verw alte t w ird, die G eld­
gebarung in  den besetzten Gebieten, wobei neuerdings auch die 
W ehrmachtwechselstellen auf die Hauptverwaltung der Reichs­
kreditkassen übertragen wurden. Der Um lauf an Reichs­
kreditkassenscheinen stieg im  letzten Jahr nur verhältnismäßig 
bescheiden von 1,8 auf 2,6 M rd. RM. Da die Deckungsgrund­
lage der Reichskreditkassenscheine ein Darlehen an das Reich 
ist, liegt also auch hier eine nicht unbeachtliche zusätzliche 
Quelle fü r die Reichsfinanzierung.

Schließungsaktion und K red itgew erbe
Im  Zeichen der M obilis ie rung a lle r Reserven fü r die Kriegs­

w irtscha ft werden bekanntlich alle diejenigen W irtscha fts ­
zweige, die nur der V erbrauchsw irtschaft dienen, einem scharfen 
Konzentrationsprozeß unterzogen. W enn daneben auch das 
Kreditgewerbe, obwohl es n ich t dem Sektor der Verbrauchs­
w irtscha ft zuzurechnen ist sondern ganz überw iegend im 
Dienste der Rüstungswirtschaft und der K riegsw irtschaft steht, 
in  diese S tillegungsaktion einbezogen w ird , so w ar dafür in erster 
L in ie  maßgebend, daß eine Beschränkung des Niederlassungs- 
netzes der K re d itin s titu te  schon seit längerem angestrebt und 
vorbere ite t wurde. Dementsprechend werden auch die um­
fangreichen V orarbe iten, die von den verschiedenen bete ilig ten 
S tellen fü r diese grundsätzliche und als D a u e r r e g e l u n g  
gedachte Ueberprüfung des Bankenstellennetzes geleistet 
worden sind, die Grundlage fü r die je tz t beschleunigt durch­
zuführende Schließungsaktion im  K red itgew erbe abgeben. Es 
handelt sich h ie r in  erster L in ie  um die Vorschläge, die die 
R e i c h s g r u p p e  B a n k e n  in enger Fühlungnahme m it den 
be te ilig ten W irtschaftsgruppen ausgearbeitet hat. In  diesen 
Ausarbeitungen is t das Uebersetzungsproblem fü r die v ie len 
tausende von Bankplätzen, und zwar fü r alle Sparten der K re d it­
w irtschaft, eingehend untersucht worden. Soweit fü r eine 
Reihe von Bezirken entsprechende ins einzelne gehende A us­
arbeitungen noch n ich t Vorlagen, sind sie nunmehr in einem 
abgekürzten V erfahren nachgeholt worden. Neben der Reichs­
gruppe Banken hat auch die Reichsbank sich, w ie in  ihrem 
B erich t be tont w ird , in  die Durchführung der B ankste llenra tio ­
nalisierung zur sachverständigen Beratung m it ihren Zweig­
stellen eingeschaltet. Auch die Stellungnahme der po litischen 
Stellen in den Bezirken, also vor allem der G auleiter, is t z. T. 
bereits eingeholt worden.

Das Reichsaufsichtsamt fü r das K reditwesen, das vor 
IV 2 Jahren diese Bereinigungsarbeiten ein le itete, is t auch feder­
führend fü r die Durchführung der nunmehr fä lligen kriegs­
bedingten Stillegungsaktion. Es w ird  bei der A ufste llung der 
Schließungslisten naturgemäß auf die umfassenden Vorarbe iten 
der eRichsgruppe Banken und der anderen angerufenen Stellen 
zurückgreifen. Da diese V ora rbe iten  in  manchen Fällen noch 
n ich t abgeschlossen waren und zahlreiche s tr ittige  Einzelfragen 
noch einer genaueren K lärung unterzogen werden sollten, w ird  
sich be i der je tz t e rforderlichen Sofo rtaktion  na tü rlich  ge­
legentlich eine mehr oder m inder gewaltsame Entscheidung

nich t vermeiden lassen. Es wäre daher erwünscht, wenn hier 
noch nachträgliche Revisionsm öglichkeiten eingeschaltet w e r­
den könnten. Insbesondere w ird  es sich empfehlen, die je tz t 
durchgeführten Schließungsmaßnahmen zu einem späteren Z e it­
punkt daraufhin zu überprüfen, ob sie sich im  E inze lfa ll auch 
fü r die Dauer und be i normalen w irtschaftlichen Gegeben­
heiten aufrechterhalten lassen.

D ie Besonderheit der Schließungsaktion fü r das K re d it­
gewerbe, verglichen m it den Stillegungsmaßnahmen in den an­
deren W irtschaftszweigen, is t also darin zu sehen, daß h ier 
der Plan fü r die Schließung von einem z e n t r a l e n  Organ 
aufgestellt w ird , während in Handel und Handw erk bekannt­
lich  die bezirk lichen Organe m it den Stillegungungentscheidun­
gen be traut sind. D ie D u r c h f ü h r u n g  der Schließungen 
erfo lg t dagegen n ich t durch das Reichsaufsichtsamt und auch 
n ich t durch die Selbstverwaltungsorgane, sondern durch die 
R e i c h s v e r t e i d i g u n g s k o m m i s s a r e  in  den einzelnen 
Bezirken; sie werden sich dabei grundsätzlich an die ihnen 
überm itte lten  L isten halten und nur in solchen Fällen, wo vom 
Aufsichtsam t keine bindende Entscheidung getroffen sondern 
nur die Prüfung nahegelegt wurde, von sich aus entscheiden.

W ie w e it das p r i v a t e  B a n k g e w e r b e  von der je tz t 
eingele iteten Schließungsaktion be tro ffen  w ird , is t im  einzelnen 
noch n ich t zu übersehen. M an w ird  aber dam it rechnen müssen, 
daß die Entscheidungen des Reichsaufsichtsamtes im einzelnen 
über die Vorschläge der Reichsgruppe Banken hinausgehen, 
die ihrerseits im  wesentlichen die Zustimmung der betroffenen 
Ins titu te  gefunden hatten. Insbesondere w ird  man annehmen 
können, daß die Großbanken sowohl bei ihren k le ineren F i l i ­
alen w ie in ihrem  Depositenkassennetz Opfer zu bringen haben. 
Das p riva te  Bankgewerbe ha tte  bekanntlich bereits in  der M itte  
des Vorjahres der schwebenden Bankstellenbereinigung durch 
einen fre iw illigen  S tillegungsschritt vorgegriffen, um A rbe its ­
k rä fte  fü r die kriegsw irtschaftlichen Aufgaben freizumachen. 
A lle  Banken m it größerem F ilia ln e tz  haben damals 10 °/o ih re r 
Zweigstellen stillgelegt, wovon etwa 250 S tellen betro ffen 
wurden1). T rotzdem  haben auch die priva ten K red itbanken 
nunmehr einen w e iteren Beitrag zur kriegsw irtschaftlichen 
K rä ftekonzen tra tion  zu leisten. Dabei w ird  im  übrigen manche 
Maßnahme, die im Rahmen der Pläne fü r die Dauerbereinigung 
des Bankstellennetzes vorgesehen ist, zunächst zurücktre ten 
müssen, w e il ih re  Durchführung zu v ie l Ze it und A rb e it bean­
sprucht. Das g ilt verm u tlich  in  erster L in ie  fü r die zur E r­
wägung stehenden Fusionen im  Regional- und Lokalbanksektor. 
Auch hat M in is te r Funk in  seinen Ausführungen vor der 
Jahresversammlung der Reichsbank darauf verwiesen, daß je tzt 
n ich t die Ze it zur Durchführung von s t r u k t u r e l l e n  
Aenderungen im  System der K red itw irtscha ft sei; das gelte 
auch fü r die angestrebte weitere Verstärkung der Regional­
banken.

Bei den P r i v a t b a n k i e r s  sind Schließugnen aus 
kriegsw irtschaftlichen Rücksichten im  allgemeinen n ich t v o r­
gesehen. W ie w e it auch einzelne P riva tbank ie rfirm en in  die 
grundsätzliche Bereinigung des Bankstellennetzes einzubeziehen 
sind, w ird  späteren Einzelverhandlungen Vorbehalten bleiben.

Der Beitrag der S p a r k a s s e n  zu der jetzigen Schlie­
ßungsaktion w ird  weniger im  V erz ich t auf ö rtliche  Kassenstellen 
bestehen, der anscheinend nur fü r einige stärker übersetzte 
Großstädte erwogen w ird , sondern in  erster L in ie  in  der Zu­
sammenlegung von nebeneinander bestehenden Gemeinde- und 
Kreissparkassen an k le ine ren  und m ittle re n  Plätzen. V e r­
hältnismäßig weitgehend is t das Bereinigungsprogramm im 
G e n o s s e n s c h a f t s  Sektor. H ier w ird  grundsätzlich die 
Beseitigung von Ueberschneidungen zwischen gewerblichen 
und ländlichen Kreditgenossenschaften sowie die Zusammen­
legung von nebeneinander arbeitenden Volksbanken an den 
m ittle ren  Plätzen angestrebt. D ie Durchführung dieser Zu­
sammenlegungen w ird  sich allerdings n ich t übers K n ie  brechen 
lassen, da h ie r ja jeweils zunächst die Zustimmung der Ge­
nossenschaftsorgane einzuholen is t und verschiedene rechtliche V

*) Einschließlich der geschlossenen Wechselstuben der
V erkehrskreditbank.
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Fragen gek lä rt werden müssen, E in  Gesetz, das grundsätzlich 
die Durchführung von Verschmelzungen im  Genossenschafts­
sektor erle ich tern  soll, befindet sich übrigens in  der V o r­
bereitung,

Gerade w e il die je tz t e ingele itete Schließungsaktion im 
Zeichen einer planmäßigen Ausrichtung auf die k r ie g sw irt­
schaftlichen Belange steht, sind ih r  im  K red itgewerbe bestimmte 
G r e n z e n  gesetzt, w ie auch der R e ichsw irtschaftsm in ister in 
seinen Ausführungen vor der Presse betont hat. Denn es darf 
na tü rlich  keineswegs als Folge der Bankstellenschließungen zu 
Störungen im  G eldverkehr kommen, die n ich t nur den A b lau f 
der K riegsw irtschaft beeinträchtigen sondern auch das V e r­
trauen in Geldwesen und W ährung berühren würden. Es ist 
auch m it Recht be tont worden, daß die Ansprüche an die Zah­
lungsverkehrsleistungen der Banken im  Zeichen des Krieges 
ständig zugenommen haben, w e il immer mehr S tellen dazu 
übergegangen sind, die Barauszahlungen durch Ueberweisun- 
gen abzulösen, also einen T e il des Arbeitsaufwandes fü r die 
Zahlungsleistungen auf die K re d itin s titu te  zu überwälzen. A b ­
machungen in dieser Richtung sind erst unlängst m it den 
Heereskassen und den Versorgungsämtern getroffen worden. 
Auch darf die Sparbereitschaft den Bevölkerung im In te r­
esse der Kriegsfinanzierung n ich t durch eine Erschwerung 
des Einzahlungsvorganges unb illig  belastet werden2). Im  Rah­
men dieser Gegebenheiten w ird  aber auch die K red itw irtscha ft 
ih r Aeußerstes tun, um einen angemessenen Beitrag zur M o b ili­
sierung a lle r verfügbaren Reserven fü r die K riegsw irtschaft zu 
leisten.

Vereinheitlichte Wertpapierausstattung
Die Bemühungen um eine Rationalisierung des W e rt­

papierverkehrs können sich n ich t auf die Förderung del 
Sammelverwahrung beschränken. Solange das W ertpap ie r noch 
n ich t grundsätzlich und allgemein durch das W ertrech t , ab­
gelöst ist, w ird  auch dann, wenn es gelingt, den größten T e il 
des W ertpapierum laufs in  die Sammelverwahrung zu bannen, 
die A nfertigung von S t ü c k e n  unverm eid lich sein. D ie 
Rationalisierungsbemühungen müssen daher auch bei der Ge­
staltung der in den V erkehr - gelangenden neuen W ertpap ie r­
stücke einsetzen. Das Z ie l muß dabei einmal sein, eine 
m öglichst große E i n h e i t l i c h k e i t  in  der Ausstattung der 
verschiedenen W ertpap ie ra rten  und der ihnen anhaftenden 
Zinsscheinbögen zu erreichen, w e il dadurch die Bearbeitung 
be i den K red itin s titu te n  wesentlich e rle ich te rt werden kann. 
Zum andern muß angestrebt werden, die Stücke in Zukunft 
so zu gestalten, d!aß m it dem D ruck  ein m öglichst g e r i n g e r  
P a p i e r a u f w a n d  verbunden ist.

In  diesem Sinne hat der Betriebsw irtschaftliche Ausschuß 
be i der Reichsgruppe Banken w e rtvo lle  V orarbe iten geleistet 
bzw. in A n g riff genommen. Zunächst is t für die Z i n s -  u n d  
D i v i d e n d e n s c h e i n e  eine e inhe itliiche Fassung aus­
gearbeitet worden, die das Format, die Druckgestaltung und die 
Farbgebung un te r sorg fä ltiger Berücksichtigüng a lle r tech­
nischen Gegebenheiten so festlegt, daß eine le ichte und feh le r­
fre ie  Bearbeitung sichergestellt w ird . In Zusammenhang damit 
is t der W unsch zum A usdruck gebracht worden, daß auch die 
Zinsscheine fü r die Reichsschuld dem geltenden E inheitsform at 
fü r die priva ten  Emissionen angepaßt werden.

In  ähnlicher W eise soll auch die Ausstattung der A k t i e n  
und T  e i l s c h u l d v e r s c h r e i b u n g e n ,  soweit w ie an­
gängig, vere inheitlicht werden, w ofür naturgemäß etwas schwie­
rigere V orarbe iten  e rfo rderlich  sind. Besonders w ird  ange­
strebt, im  Interesse der Papierersparnis dien U m f a n g  der 
O bligationen von bisher v ie r Seiten auf zwei Seiten zu ve r­
kürzen. Das läßt sich, w ie entsprechende E ntw ürfe  zeigen, 
in der Praxis ohne schwerwiegende V erzichte ermöglichen. 
Es kann näm lich einmal auf die fün f bis sechs Uebertragungs- 
verm erke, die in der Regel ■ die v ie rte  Seite des bisher 
üblichen Teilschuldverschreibungsstückes einnehmen, bis 
auf den B lankogiroverm erk der Bank, der dem S tück den 
Charakter eines Inhaberpapiers gibt, ve rz ich te t werden. Sollte

2) Verg l. dazu „D ie  Auslese im  K red itgew erbe“ , DAZ. vom
9. 2. 1943.

in  Ausnahmefällen ein O bligationär seinen Namen in das 
B lankogiro der Bank einsetzen, so läßt sich le ich t ein neuer 
B lankogiroverm erk durch Stem pelaufdruck anbringen, der das 
S tück an der Börse w ieder lie ferfäh ig  macht. W e ite re  E in ­
sparungen lassen sich durch Kürzung der bisher üb lichen 
Texte  über die Emissionsbedingungen erreichen. So können 
die K lauseln über die Verzinsung, Stückelung usw., die zu­
meist bereits im  Ein le itungsverm erk stehen, ohne Be­
denken weggelassen werden. Das Gleiche g ilt fü r die A us­
führungen über die technische Ausstattung des Stückes (A rt 
der Unterzeichnung, K on tro llbeam tenunterschrift usw.), die 
aus dem Stück selbst ohne weiteres ersichtlich sind. Schließ­
lich  kann auf die W iedergabe derjenigen Bestimmungen v e r­
z ich te t werden, die n ich t das V erhältn is  zwischen der em ittie ­
renden Gesellschaft und dem Gläubiger betreffen, sondern 
Vereinbarungen zwischen der Gesellschaft und der Emissions­
bank darste llen und deshalb im  Angebotsschreiben der 
Emissionsbank niedergelegt werden können. Ebenso können 
die in der Regel sehr umfangreichen Angaben über G rund­
buchb lä tte r usw. weggelassen werden, w o fü r un ter den 
heutigen Gegebenheiten schon w ehrw irtscha ftliche  Gründe 
sprechen. W ird  auch im übrigen der T ex t konsequent auf 
kürzeste Fassung dunchredigiert, so lassen sich auf zwei Seiten 
ohne Schw ierigke iten alle sachlichen E inzelheiten unterbringen, 
die den Besitzer der O bligationen interessieren.

Bei dieser Gelegenheit könnte unter Umständen auch ein 
juristischer Zopf beseitigt werden, der heute den em ittierenden 
Banken v ie l unnötige A rb e it macht, näm lich die V erp flich tung zur 
h a n d s c h r i f t l i c h e n  U n t e r z e i c h n u n g  d e s  B l a n k o ­
g i r o s  der Emissionsbank auf den Teilschuldverschreibungen. 
Werden, w ie  es bisher der Fa ll ist, von den einzelnen Anleihen 
mehrere zehntausend Stücke angefertigt, so sind die Bevollmäch­
tig ten der Bank oft tagelang m it der Anfertigung dieser U n te r­
schriften befaßt. Es wäre hier also zu erwägen, ob nicht auch 
bei Industrieanleihen grundsätzlich von der bisher vorwiegen­
den Orderschuldverschreibung abgegangen und nur noch I n ­
h a b e r s c h u l d v e r s c h r e i b u n g e n  zugelassen werden 
könnten1), worüber die Entscheidung beim R eichsw irtschafts­
m inister läge, oder ob nicht ein Weg gefunden werden könnte, 
um die Unterschriften des B lankogiros der Emissionsbank ebenso 
zu f a k s i m i l i e r e n ,  w ie das bei den Unterschriften der 
em ittierenden Gesellschaft und bei dem Treuhandvermerk der 
Bank regelmäßig geschieht.

N atürlich können die auszuarbeitenden Entwürfe fü r eine ein­
heitliche Ausstattung der A k tie n  und Teilschuldverschreibungen 
nur M u s t e r  darstellen, die je nach der Lage des einzelnen 
Falles abgewandelt werden können und müssen. Im m erhin 
lassen sich auf diese W eise diejenigen Elemente in der Aus­
stattung des W ertpap iers e inheitlich festlegen, die einmal 
fü r d ie  technische Bearbeitung und zum andern fü r eine mög­
lichst materialsparende Gestaltung von Bedeutung sind. Da 
es sich h ierbe i um eine Gemeinschaftsarbeit a lle r G ruppen 
der K red itw irtsch a ft handelt, w ird  sich ih re  E inführung in die 
Praxis verhältnism äßig le ich t gestalten. Darüber hinaus be­
steht zur Sicherung einer unbedingt e inheitlichen Handhabung 
die M ög lichke it, die Bestimmungen der Z u l a s s u n g s ­
s t e l l e n ,  d ie  sich auf die Ausstattung der W ertpap ie re  be­
ziehen, entsprechend zu ergänzen, w o fü r gleichfalls bereits 
die erforderlichen V orarbe iten  eingele ite t sind. Es handelt 
sich auch hier um einen Beispielfall fü r die n icht abreißende 
K le ina rbe it an der Rationalisierung der K red itw irtsch a ft, die 
zwar weitgehend in  der S tille  erfo lgt, aber darum n ich t ge­
ringere praktische Bedeutung hat.

Aus der Arbeit einer „Wirtschaftsbank“
W irtschaftsbanken sind in den besetzten O rtsgebieten 

neben den Reichskreditkassen n ich t nur im  Reichskommissariat 
U kra ine sondern auch in  den noch un ter m ilitärischen V e rw a l­
tungen stehenden Gebieten errich te t worden, Gründung und 
A rb e it einer solchen Bank sch ildert der K riegsberich ter

]) Das is t z, B. bei den le tzten Emissionen der Hamburger 
E lektriz itä tsw erke geschehen,
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Dr. W ilhe lm  J u n g e r m a n n  in  einer Darstellung, der w ir m it 
einigen Kürzungen das folgende entnehmen^

D ie Schw ierigke iten einer solchen Bankgründung liegen in 
einem Raum, der vor M onaten oder gar Wochen noch Fe ind­
gebiet war, fast mehr be i den „Um ständen“  als beim  „G e ld ". 
W o sind die Bankgebäude? W o die Bankbeamten? W o die 
Kassenschränke, die Schreibmaschinen und Form ulare? Es 
dauert einige Zeit und koste t auch Mühe und A rb e it, bis sich 
nach und nach ein früherer U n te rd ire k to r (die Spitzen sind 
durchweg verschwunden), dann auch ein Buchhalter und 
Kassierer gefunden haben. W enn dann in  einem schließlich 
bezogenen Bankgebäude im  W in te r die Fensterscheiben fehlen, 
die fü r den B e trieb  der W armwasserheizung erforderlichen 
12 cbm Wasser n ich t zu erhalten sind, wenn der G eldtransport 
im  Güterwagen und m it einem organisierten Schlitten bei 
30 G rad und mehr K ä lte  vom B ankd irekto r selbst bew ä ltig t 
werden muß, so sind das Schw ierigkeiten, die dem deutschen 
Bankmann neben den russisch geschriebenen Form ularen und 
der von der deutschen vö llig  verschiedenen A rbe its techn ik  
schon manchen Kum m er bereiten können.

Doch das Stadium der Im provisation is t a llm ählich über­
wunden. D ie  Bankgeschäfte laufen. 145 Bankbeamte arbeiten 
unter dem deutschen Le ite r in  der Zentra le und den 19 Zahl­
ste llen der Stadt, während die 32 F ilia len  im Oblast (etwa Re­
gierungsbezirk) nur m it ukra in ischen oder russischen K rä ften  
besetzt sind. D ie Bilanzsumme beträgt bereits über 350 M il­
lionen Rubel, der Umsatz seit der Gründung der Bank 2V i Mrd., 
wovon —  das spricht fü r die schnelle Entw ick lung des In ­
stitu tes —  a lle in  Vr auf den le tzten M onat en tfä llt. D ie L iq u i­
d itä t der Bank is t außerordentlich stark. Kaum 50 °/o der 
M it te l sind ausgeliehen. Es is t also Geld genug vorhanden — 
auch ohne Anfangskapita l.

„W ohe r kom m t das v ie le  G eld?“ , könnte man m it Wage- 
mann fragen. Nun, aus der W irtschaft. A u f Grund eines Be­
fehls der W ehrm acht ve rw a lte t die W irtschaftsbank die täg­
lichen Einnahmen der Betriebe, d ie  w ieder in Gang gebracht 
wurden. In den Kassen der W irtschaftsbank sammelt sich also 
das B e triebskap ita l a lle r größeren Betriebe des Gebietes. 
Diese Einlagen werden zunächst, w ie alle Einlagen, n ich t ve r­
zinst. Denn auch die Bank hat keine M ög lichke it, ih re liquiden 
M it te l verzinslich anzulegen. (Im Gegensatz zu den der Zen­
tra lw irtscha ftsbank unterste llten W irtschaftsbanken des Reichs­
kommissariats U kra ine, die von der Zentra le fü r täg lich fälliges 
Geld 1V4%, fü r Term ingelder bis zu 2Va °/o erhalten können.) 
Ueber die Betriebskonten —  etwa 80 °/o a lle r Konten —- 
können die Betriebe n ich t fre i verfügen, soweit das Geld n ich t 
fü r  Lohn- und Gehaltszahlungen benötigt w ird . Es steht ihnen 
h ier nur der Ueberweisungsweg, also der bargeldlose Verkehr, 
offen.

Diese anfallenden M it te l nun fü r den W iederaufbau der 
W irtscha ft r ic h tig  einzusetzen, is t eine der wesentlichsten A u f­
gaben der Bank. W oh l selten is t bei einem B ank ins titu t die 
dienende R olle des Geldes so in  den V ordergrund gerückt 
worden, w ie bei diesen W irtschaftsbanken. H in te r der Forde­
rung, das produzieren zu helfen, was die W irtschaft oder noch 
besser, die W ehrm acht braucht, muß selbst der S icherheits­
gedanke m it dem zweiten P latz vo rlieb  nehmen.

A m  größten ist, gemäß dem G ew icht dieses W irtscha fts ­
zweiges, das K red itbedürfn is  der Landw irtschaft. H ie r werden 
n ich t nur Saisonkredite benötigt, sondern mehr noch fo rde rt der 
Ausbau der in  v ö llig  verwahrlostem  Zustand übernommenen 
Staatsgüter und Kolchosen erhebliche M itte l. D ie 107 Staats­
güter des Gebietes z. B. benötigen alle in fü r Renovierungs­
zwecke mehrere M illionen  Rubel. In der gewerblichen W ir t ­
schaft tre ten  besonders einige größere Betriebe m it K re d it­
ansprüchen an die Bank heran. In  'der Regel sind es 'deutsche 
Betriebsführer, die fü r den Aufbau der W erke  eingesetzt sind. 
A u f einem von der Bank entworfenen Form ular w ird  der K re ­
d itan trag bei der Bank eingereicht und von dieser bei größeren 
Beträgen dem W irtschaftskom m ando zur Genehmigung v o r­
gelegt. Bei diesen K red iten , d ie  m it 4Vä %  zu verzinsen sind 
(plus U/a %  K red itp rov is ion), handelt es sich meist um ku rz ­
fris tige  K red ite  bis zu einem Jahr. Eine Prolongation ist mög­
lich. Sollten die M itte l einer W irtschaftsbank zu stark ange­
spannt sein, so kann einmal innerhalb des Bereiches einer

W irtschafts inspektion ein Ausgle ich geschaffen werden, hat 
ferner d ie  Bank aber auch die M ög lichke it einer Refinanzierung 
bei der Reichskreditkasse bis zu 6 0 %  gegen A b tre tung  der 
Forderungen.

Im übrigen bewegt sich das k le ine  „G ründergeschäft" 
außerhalb des offiz ie llen Geld- und K red itverkehrs. N u r einige 
Cafetiers und Schneiderateliers nahmen kle ine K red ite  der 
Bank in Anspruch. Der e ingerichtete G irove rkeh r innerhalb 
des F ilia lnetzes lä u ft tadellos.

Doch die U n iversa litä t der Bank ist dam it keineswegs er­
schöpft. Eine n ich t unbedeutende Aufgabe e rfü llt die W ir t ­
schaftsbank als Inkassostelle der kommunalen Behörden. 
Lohn-, Einkommen-, Umsatz- und vor allem die W ohnungs­
steuer werden von den Zahlstellen und F ilia len  der Bank ein­
gezogen. Sie t r i t t  in  d ieser Beziehung gewissermaßen die 
Nachfolge der früheren Staatsbank an. W elchen Umfang 
gerade die A rb e it de r Bank als Inkassostelle annimmt, geht 
daraus hervor, daß die 19 Zahlste llen der Bank in der Stadt 
in einem M onat w e it über 80 000 Steuerzahlungen buchten.

W ie in  der Aufgabenstellung tre ten  auch in  der A rb e its ­
technik manche Unterschiede zum deutschen Bankbetrieb zu 
Tage. A lles  in  diesem großstädtischen Bankbe trieb  arbe ite t 
m it Rechenschiebern. D ie Frauen —  die weitaus meisten A n ­
gestellten sind Frauen —  beherrschen sie m it einer wahren 
V irtuos itä t. Und obwohl auf fe in säuberlich untereinander 
geschriebne Zahlenkolonnen verz ich te t w ird , gehört, w ie m ir 
der B ank le ite r versicherte, ein Rechenfehler zu den ganz sel­
tenen Ausnahmen. Unbekannt w ar ferner das Hauptbuch, das 
durch ein Zettelsystem  ersetzt war. Inzwischen wurde die 
Durchschreibebuchhaltung eingeführt. Der A bbau der bei den 
Sowjets übertriebenen Kontro llinstanzen führte  zu einer w e i­
teren Vereinfachung der A rb e it. D ie bisher übliche über­
triebene Spezialisierung macht schon je tz t die Heranbildung 
eines geeigneten Nachwuchses zu einer vordring lichen Aufgabe.

Von diesen W irtschaftsbanken ostwärts der Devisengrenze 
des Reichskommissariats U kra ine, also in einem G ebiet etwa 
zwischen K ursk  und Rostow, der Devisengrenze und der W olga 
finden w ir  bereits 8 Banken m it über 300 Zweigstellen. Sie 
sind meist aus dem N ichts entstanden, passen sich allm ählich 
den A nfordrungen eines europäischen Bankbetriebes an und 
e rfü llen  v o ll und ganz die Aufgaben, die ihnen von de r W ir t ­
schaft h in te r der F ron t gestellt werden,

Lemberg, ein neuer Vorposten deutscher Bankenarbeit
Am  1. Februar hat die als A ffi lia tio n  der Dresdner Bank, 

B erlin , und der Länderbank A . G „ W ien, arbeitende K o m ­
m e  r  z i  a 1 b a n k  A . G., K rakau, m it Genehmigung der B ank­
aufsichtsstelle fü r das Generalgouvernement in Lemberg eine 
Niederlassung eröffnet, nachdem bereits im  Dezember 1941 die 
C reditansta lt-Bankvere in , W ien, der die Deutsche Bank nahe­
steht, m it einer F ilia le  zugelassen worden war. D am it w ird  
die Aufm erksam keit auf einen w ichtigen Außenposten deut­
scher Bankenarbeit gelenkt, an dem heute n ich t nur w ir t ­
schaftliches Neuland bearbeite t werden muß, sondern an dem 
auch alte T rad itionen dies Bankgewerbes w ürd ig  zu vertre ten 
sind. Im Jahre 1914 bestanden in Lemberg außer einer 
F ilia le  der Oesterreichisch-Ungarischen Bank fün f F ilia len  von 
W iener Aktienbanken. Es waren dies die A llgem eine Depo­
sitenbank, Bank- und W echselstube A . G. „M e rc u r“ , Oester- 
reichische C reditansta lt fü r Handel und Gewerbe, Unionbank 
und W iener Bankverein. Nunmehr sind also in  Lemberg 
w ieder z w e i  P r i v a t b a n k e n  vertre ten, die beide sowohl 
m it dem Reich w ie  m it dem W iener P la tz in  enger V e rb in ­
dung stehen. D ie Kom m erzialbank A . G., Krakau, is t die 
Nachfolgerin der „B ank Kom erzia lny Sp. A ." , die seit dem 
Jahr 1918 in  K rakau arbeite te und h ie r in 20 Jahren p o l­
nischer E igenstaatlichkeit ihren deutschen C harakte r zu 
wahren wußte. Im  Septem ber 1938 mußte dieses In s titu t auf 
G rund eines E ingriffes der polnischen Regierung die  L iq u i­
dation beschließen, die jedoch am 16, 4. 1940, nachdem die 
Bank schon kurz nach dem E inrücken der deutschen Truppen 
im  Jahr 1939 in  K rakau ih re  T ä tig ke it im  D ienste der neuen 
deutschen V erw altung w ieder aufgenommen hatte, aufgehoben 
wurde. D ie Bank hat sich in  den Jahren seit Schaffung des
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Generalgouvernements einen w ichtigen Platz im  W irtscha fts­
leben dieses Landes sichern können, was deutlich in  der E n t­
w ick lung der Bilanzsumme von 78,3 M ill.  ZI. Ende 1940 auf 
161,7 M ill. ZI. Ende 1941 zum A usdruck kommt. Das K ap ita l 
der Komerzialbank ist inzwischen von 1,5 auf 5 M ill. ZI. erhöht 
worden.

Von den früher p o l n i s c h e n  Aktienbanken, die im 
Generalgouvernement unter gewissen Einschränkungen W eiter­
arbeiten, is t naturgemäß bisher keine in Lemberg zugelassen 
worden. Dagegen sind h ie r (neben den re in  regionalen Spar­
kassen und Genossenschaftsbanken) die ö f f e n t l i c h -  
r e c h t l i c h e n  Ins titu te  des Generalgouvernements v e r­
treten, und zwar die Emissionsbank als das N o ten institu t des 
Generalgouvernements durch eine F ilia le  und die beiden 
Staatsbanken (Landeswirtschaftsbank und Agrarbank) jeweils 
m it einer besonderen Tochtergesellschaft, die in  beiden Fällen 
m it einem G rundkap ita l von 5 M ill.  ZI. ausgiestattet ist. Die 
Landeswirtschaftsbank kann h ie r m it Recht auf die T rad ition  
der im  Jahr 1882 gegründeten „Landesbank fü r das K ön ig­
re ich  G alizien und Lodom erien und das Großherzogtum 
K rakau“ , die ih ren S itz in Lemberg hatte, hinweisen. A n ­
gesichts des raschen w irtschaftlichen Aufschwungs des Landes 
in der Vorkriegsze it wurde das K ap ita l dieses Ins titu ts  1907 
von 2 auf 15 M ill.  K r, erhöht, während eine fü r später v o r­
gesehene w e ite re  Aufstockung auf 50 M ill.  K r. in fo lge des 
ersten W eltkrieges n ich t mehr durchgeführt werden konnte. 
D ie Bank hat in  ih re r dreiß igjährigen T ä tigke it 30 500 Pfand­
briefdarlehen m it einem Gesamtbetrag von 347 M ill.  K r. aus­
gegeben. Ebenso unterstü tz te  sie alle Bestrebungen, in dem 
Lande eine leistungsfähige Industrie  zu entw icke ln, durch die 
Begebung von Industriekred iten  und die Bete iligung an gewerb- 

- liehen Unternehmungen. A n  F rem dm itte l standen ih r auch 
beträchtliche Depoteinlagen (zuletzt 72,4 M ill.  Kr.) zur V e r­
fügung. Dieses In s titu t b ilde te  zusammen m it der während 
des Krieges geschaffenen „K riegskred itgesellschaft von Ga­
liz ien “ in Lemberg und der „K riegskred itgesellschaft fü r s täd ti­
schen K re d it“  in  K rakau den G rundstock der späteren „B ank 
Gospodarstwa K ra jow ego“  in  W arschau, die heute als Landes­
w irtschaftsbank das führende ö ffen tlich -rech tliche  K re d it­
in s titu t des Generalgouvernements ist.

D ie Bankenarbeit in G alizien muß von besonderen V o r­
aussetzungen ausgehen, w e il h ie r nach der Periode der 
Sow jetherrschaft die Zerstörung des Private igentum s einen 
erheblichen Umfang e rre ich t hatte und deshalb zum Beispiel 
die Gewährung von K red iten  besondere S icherheiten e r­
fordert, andererseits aber vo r allem für die vie len Betriebs­
übernahmen K red ite  in  größerem Umfange gefordert werden. 
Eine besonders enge Zusammenarbeit de r Banken m it den D ienst­
ste llen des Generalgouvernements hat sich deshalb als zweck­
mäßig erwiesen. D er je tz t geschaffene Bankenapparat dürfte  
die Erschließung der in  der galizischen W irtscha ft liegenden 
M ög lichke iten  wesentlich erle ich tern und auch den w ir t ­
schaftlichen Zusammenhang zwischen den alten Te ilen des 
Generalgouvernements und dem neuen D is tr ik t Galizien 
fördern.

Schuldenregulierung in Ungarn
Ungarn is t seit jeher bemüht, für seine in - und ausländischen 

Schuldverpflichtungen kla re  vertrag liche oder gesetzliche Rege­
lungen zu schaffen. Es hat an dieser E instellung auch unter den 
erschwerenden Umständen des Krieges festgehalten. Das gilt 
vor allem fü r die ungarischen A u s l a n d s s c h u l d e n .  So 
sind je tz t die 1937 abgeschlossenen Stillhalteabkom m en, die 
am 15. 7. 1940 abgelaufen waren, m it einer Reihe von Ländern 
auf neuer Grundlage verlängert worden. E in  vertrag lich ge­
regelter Zustand bestand hier bisher nur m it der S c h w e i z ,  
und dieses Abkommen wurde unlängst fü r den Zeitraum Okt. 
1942— Okt. 1943 verlängert, wobei d ie  Grundsätze des alten 
Abkommens vom Jahr 1937 im  wesentlichen beibehalten wurden. 
Es werden also 51/4°/o des ursprünglichen Schuldenstandes vom 
15. 7. 1937 in  Devisen transferiert, wobei 1 %  als Zinsen und 
der Rest als Tilgung gelten. Is t weder der Schuldner noch der 
ungarische Bürge eine Bank, so beträgt der Zinssatz IV 4 %  und 
die Transferrate insgesamt 5'/« % , D er ungarische Schuldner

muß seinerseits einen höheren Betrag in  Pengö aüfbringen, näm­
lich 8 3U  bzw. 9V6 °/o der ursprünglichen Schuldsumme. Die 
D ifferenz ergibt sich aus den Kosten für die zusätzliche Devisen­
beschaffung.

Nachdem Holland und Frankreich praktisch aus dem Kriege 
ausgeschieden sind, hat Ungarn nunmehr auch die S tillha lte ­
abkommen m it diesen beiden Ländern erneuert. Für H o l l a n d  
erfolgt die Regelung im Rahmen des deutsch-ungarischen Clea­
rings, sodaß fü r diesen Zweck Reichsmark verwendet werden 
können. Der ungarische Schuldner zahlt fü r das S tillha lte - 
jahr 1940/41 6 %  und fü r die Jahre 1941/42 und 1942/43 
8%  %  in  Pengö ein, wovon wiederum nur 1 °/o als Zinsen, der 
Rest als Tilgung verrechnet werden. Das Abkommen m it 
F r a n k r e i c h  regelt zunächst nur die abgelaufene Periode bis 
zum O ktober 1942, wobei die Zählungen aus dem Ueberschuß 
des ungarisch-französischen W arenverkehrs erfolgen. Für das 
Jahr 1940/41 werden nur Zinsen in  Höhe von 1 bis l l /4°/o be­
zahlt. Für das S tillha lte jahr 1941/42 werden w ie in dem A b ­
kommen m it der Schweiz 5 V4 bzw. 5Va %  bezahlt, wobei der 
Schuldner ebenfalls in Pengö den höheren Satz von 8%  °/o auf­
zubringen hat.

D ie Stillhalteschulden gegenüber den U S A  und G r o ß ­
b r i t a n n i e n  bleiben als solche naturgemäß zunächst unge­
regelt. Doch ist auch hier den Schuldnern eine M öglichkeit ge­
geben worden, sich ihrerseits in  gesetzlich geregelter Form von 
ih rer Schuldenlast w e ite r zu befreien, und zwar können jähr­
lich fü r Bank- und bankgarantierte Schulden 4 °/o, für andere 
Stillhalteschulden 5 °/o bei der „Kasse für Auslandskredite“  auf 
Sperrpengökonto h in terlegt werden. Eine ähnliche Regelung 
g ilt für alle s o n s t i g e n  A u s l a n d s s c h u l d e n ,  die nicht 
unter die Stillhalteabkommen fallen. H ier sind gegenwärtig 3 %> 
für die T ilgung und 4°/o. als Zinsen in Pengö einzuzahlen. 
Gegenüber Deutschland, Ita lien, dem P rotektorat und der Slowa­
ke i werden diese Einzahlungen im Rahmen der bestehenden 
Zahlungsabkommen transferiert. Die Schweiz und Schweden er­
ha lten fü r die 7 %, die vom ungarischen Schuldner in  Pengö ein- 
gezahlt werden, 3,3 %  in Devisen ausgezahlt. Für die Gläubiger 
anderer Länder werden die eingezahlten Beträge bei der Kasse 
für Auslandskredite auf Sperrpengökonto verw alte t.

Daß auf diese Weise alles in  allem recht beträchtliche Trans­
ferleistungen zu bewältigen sind, zeigt der le tzte Bericht der 
Ungarischen Nationalbank. Danach wurden allein an schweize­
rische und schwedische Gläubiger 1942 Devisen im  Gegenwert 
von 12 M ill. P. ausgezahlt, davon 6 M ill. P. für Zinsen, 1 M ill. P. 
fü r D ividende und 5 M ill. P. für die Kapitaltilgung. A n  die 
Gläubiger in  Ländern m it Clearingabkommen sind insgesamt seit 
Bestehen dieser Abkommen Zahlungen im Gegenwert von 
190 M ill. P. geleistet worden, von denen 176 M ill. P. auf die 
Kapita ltilgung entfielen. Dabei handelt es sich in erster L in ie  
um den Rückkauf ungarischer Obligationen aus Deutschland und 
um außerordentliche Zahlungen auf sonstige Schuldverpflich­
tungen an Deutschland, die dazu dienten, den deutschen Passiv­
saldo im Clearing m it Ungarn zu verm indern. Der D ienst der 
V ö l k e r b u n d a n l e i h e  und der A u s l a n d s s c h u l d  der 
Ungarischen Nationalbank ist auch im  Kriege unverm indert auf­
rechterhalten worden. H ie rfü r wurden 1942 Devisen im W erte 
von 9 M ill. P. (davon 6 M ill. P. für Tilgung) bereitgestellt. Da­
gegen hat die ungarische Regierung auf die C a i s s e - C o m -  
m u n e  - A n l e i h e n  vom 1. 10. 1940 ab keine Zahlungen mehr 
geleistet, wobei sie sich auf die schwebende Unsicherheit und 
den Ausfa ll der Zahlungen der anderen verp flich te ten Länder 
beruft.

Eine interessante vertrag liche Regelung ist in  le tzter Zeit 
auch für die ungarischen P f a n d b r i e f h y p o t h e k e n  ge­
tro ffen worden. Die Finanzierung der in  den Jahren bis zur 
W eltkrise  gewährten Pfandbriefhypotheken erfolgte zum größ­
ten T e il durch Pfandbriefemissionen auf den ausländischen 
M ärkten, die auf Dollar, Pfund oder Schweizer Franken lau­
teten. Ende 1930 war daher rund die Hälfte der ungarischen 
Pfandbriefe im  Ausland untergebracht. Nachdem der Zinsen- 
und Tilgungsdienst fü r diese ausländischen Pfandbriefe praktisch 
zum Erliegen kam, konnten die  Hypothekenbanken K ap ita lrück­
zahlungen ih rer inländischen Schuldner grundsätzlich n icht mehr 
entgegennehmen. Andererseits machte sich, vor allem in den 
le tzten Jahren, ein immer stärkeres Rückzahlungsbedürfnis gel­
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tend, Auch bestand ein öffentliches Interesse an einer mög­
lichst weitgehenden Schuldentilgung, w e il sich auf diese Weise 
ein T e il der Ueberschüsse des Geldmarktes abschöpfen ließ. Es 
sind daher nunmehr die Bedingungen, zu denen Pfandbrief­
hypotheken zurückgezahlt werden können, einheitlich geregelt 
worden, und zwar können die Hypothekenschuldner m it Zu­
stimmung der Gläubigerbanken außerordentliche Rückzahlungen 
vornehmen, d ie  jedoch bis zum 30. 6. 43 erledigt sein müssen, da, 
der Finanzverwaltung an einer möglichst intensiven Abschöp­
fungswirkung gelegen ist. Um die Rückzahlung anzuregen, 
werden fü r die Umrechnung der Devisenschulden niedrigere 
Rückzahlungskurse festgelegt, und zwar für den D o lla r 4,30 P. 
(gegenüber 5,72 P. ursprüngliche Münzparität), für das Papier­
pfund 19,40 P. (ursprüngliche M ünzparität 27,80 P.) und fü r den 
Schweizer Franken 0,90 P. Da aber weder die in- noch die aus­
ländischen Pfandbriefemissionen zurzeit zurückgerufen werden 
können, brauchen die Hypothekenbanken Rückzahlungen nur in 
dem Umfang anzunehmen, in  dem die ausstehenden H ypotheken­
darlehen aus eigenen M itte ln  der Ins titu te  finanziert sind, Das 
t r i f f t  immerhin für etwa 20 °/o des gesamten Hypotheken­
bestandes zu, sodaß insgesamt ein Betrag von 100 M ill. P. zur 
Rückzahlung gelangen könnte.

In diesem Zusammenhang darf noch erwähnt werden, daß 
die bereits 1940 beschlossene Regelung der alten u n g a r i s c h e n  
K r i e g s a n l e i h e n  inzwischen endgültig zum Gesetz geworden 
ist. Berücksichtigt werden grundsätzlich nur natürliche Per­
sonen. E in Besitz bis zu 1000 K r Nennwert w ird  m it 10 °/o in 
bar eingelöst; fü r einen Besitz von mehr als 1000 K r w ird  eine 
3°/oige 40 jä irige Anle ihe gewährt, und zwar zum Satz von 
5 P. fü r 100 K r. Anleihebeitrag.

Der französische Staatshaushalt
Die B ilanzierung des französischen Staatshaushalts is t ge­

wiß keine le ich te  Aufgabe; denn die po litischen und w ir t ­
schaftlichen Gegebenheiten, die fü r Umfang und Richtung der 
französischen Staatsausgaben w ie auch fü r die Gestaltung der 
Einnahmen maßgebend sind, verschieben sich ständig, sodaß 
den Bemühungen um einen Ausgle ich bisher nur ein zw e ife l­
ha fte r E rfo lg  beschieden war. Das g ilt auch fü r den Voran­
schlag, der je tz t fü r 1943 vorgelegt w ird . Im m erhin zeigt der 
Haushaltsplan selbst, der die Besatzungskosten u. dergl. n ich t 
enthält, eine Verm inderung des Defiz its von 58,4 auf 27,4 M rd. 
Francs. Das e rk lä rt sich weniger durch Abstriche bei den 
A u s g a b e n ,  die sich insgesamt nur um etwa 10 M rd 1. Frs. 
ermäßigten, obwohl die Ausgaben fü r Heer, M arine  und 
F lo tte  nach der Besetzung des „fre ie n  F rankre ich " und der 
Auflösung der A rm ee nur noch m it 14,8 M rd. Frs. angesetzt 
sind gegenüber 37,3 M rd. Frs. im  le tz ten Jahr. Diese A b ­
striche bei den m ilitä rischen Aufwendungen tre ten  in dem 
Ausgabennachweis, w ie unsere Uebersicht zeigt, nur bei den 
M a t e r i a l a u s g a b e n ,  die sich von 16,5 auf 10,2 M rd. 
Francs ermäßigten, s tärker in Erscheinung, wobei gewiß auch 
Sparmaßnahmen, deren N otw end igke it mehrfach be tont w ird , 
sowie Schw ierigke iten in  der M aterialbeschaffung m it­
gesprochen haben. Dagegen werden die P e r s o n a l a u s ­
g a b e n  ziem lich unverändert m it 26,2 M rd. Frs. ausgewie­
sen. W enn in  diesem Ansatz auch der W ille  zum Ausdruck 
kommt, die Einkommenshöhe der staatlichen Angeste llten 
tro tz  des scharfen A u ftriebs des Lohn- und Preisniveaus mög­
lichst festzuhalten, so deutet die unveränderte Höhe der Per­
sonalausgaben bei gleichzeitiger Zusammenschneidung der Armee 
doch an, daß gewisse Anpassungen unverm eid lich waren. F ü r 
die Halbierung der Aufwendungen fü r ö f f e n t l i c h e  A r ­
b e i t e n  von 8,7 auf 4,1 M rd. Frs. w a r gewiß maßgebend, daß 
die Erzeugung der französischen W irtscha ft gegenwärtig so 
scharf begrenzt ist, daß ö ffen tliche A rbe iten  in  dem b isheri­
gen Umfang n ich t durchgeführt werden können. Andererseits 
e rk lä rt sich aus den gleichen Zusammenhängen auch die W ieder­
erhöhung des S u b v e n t i o n s  postens, der im  V o rja h r von 
15,1 auf 7,9 M rd. 'Frs. gekürzt worden war, auf 11 M rd. Frs 
fü r 1943. Stillegungen und Betriebszusammenlegungen, aber 
auch Stützungsmaßnahmen fü r Rohstoffkäufe, erforderten hier 
zusätzliche M itte l;  a lle in  fü r  die Schwerindustrie sind 3 M rd. 
Francs Stützungszuschüsse vorgesehen. D ie Aufwendungen

fü r die L i q u i d a t i o n  der Kriegsausgaben, die im  V orjahr 
m it 26,5 M rd. Frs. mehr als das Doppelte von 1941 erfordert 
hatten, sind m it 21,9 M rd. Frs. im m er noch verhältnism äßig 
hoch angesetzt. Auch beansprucht der Zinsendienst 1943 rd. 
4‘A M rd. Frs. mehr als im Vorjahr.

D e r  f r a n z ö s i s c h e  S t a a t s h a u s h a l t

in Mrd. Frs. 1941 1942 1943

O effentl. S c h u ld .......................... 18,04 18,58 22,96
P e n s io n e n ..................................... 14,45 16,32 17,57
Personalausgaben . . . . . 24,50 26,34 26,15
M ate ria l- u. Unterhaltungskosten 13,67 16,46 10,21
O effentl, A r b e i t e n ..................... 6,45 8,69 4,13
Subventionen 15,14 7,90 11,03
L iqu ida tion  von Kriegsausgaben 12,12 26,50 21,86
Verschiedene Ausgaben . . . 7,87 9,88 7,81
Soz. L a s te n ..................................... — 7,77 6,60

Ausgaben insges............................. 112,24 138,44 128,32
Einnahmen an Steuern usw. 68,20 80,0 101,90
D e f iz i t ............................................... 44,02 58,44 26,40

Entscheidend für die Verm inderung des D efiz its  is t also 
weniger der Abbau bei den Ausgaben als vie lm ehr die E r­
höhung der E i n n a h m e n ,  die 1943 rd. 102 M rd. bringen 
soll gegen 80 M rd. Frs. im  Vorjahr. H ie r spricht einmal m it, 
daß der französische Staat schon seit längerem finanzpolitisch 
Nutzen aus der Tatsache ziehen kann, daß die Preisbildung 
tro tz  a lle r Stabilisierungsmaßnahmen die G ewichte der Lasten 
wesentlich verschoben hat. So sind die Einnahmen absolut 
und im V erhältn is  zu den mengenmäßig sinkenden Umsätzen 
ständig gewachsen. Dementsprechend soll d ie  U m s a t z ­
steuer in  diesem Jahr 23,6 M rd. erbringen gegen nur 16 M rd. 
Francs im V orjahr. Dabei dü rfte  die W iedere inführung einer 
8%>igen Luxussteuer, die auch die Ausgaben in  G aststätten 
usw. einbezieht, keine ausschlaggebende Rolle spielen. Die 
Erhöhung des Ansatzes fü r die d i r e k t e n  Steuern von 
30,2 M rd. gegen 18,4 M rd. Frs. im  V orjah r hängt dagegen 
gleichzeitig auch m it gewissen Reformen in der S teuer­
erhebung zusammen. So wurde die 5°/oige nationale Sonder­
steuer in die E inkommensteuer eingebaut, wobei die starre 
Einkommensteuer für Lohn- und Gehaltsempfänger von 8 auf 
16 %> und fü r die gewerbliche W irtscha ft von 16 auf 24 %> 
erhöht wurde. D ie Steuern fü r die Landw irtscha ft und die 
freien Berufe blieben unverändert m it 21 %>. A lle rd ings ist 
die allgemeine Einkommensteuer, die veranlagt w ird , s tärker 
gestaffe lt worden; sie kann be i Einkom m en von jährlich  über 
400 000 Frs. (d, s. also 20 000 RM) bis zu 70 °/o erreichen. Die 
Mehreinkommenssteuer w ird  in  Zukunft den Betrieben zu einem 
V ie rte l fü r die Nachkriegsverrechnung gutgeschrieben. Die 
Erbschaftssteuer w ird  fü r kinderre iche Fam ilien ermäßigt.

D ie G rund lin ie  dieser S teue rpo litik  geht dahin, die höhe­
ren Einkommen stärker heranzuziehen und g le ichzeitig  die 
unteren Einkommensstufen und die Fam ilienhaushalte zu ent­
lasten. A u f eine g r u n d s ä t z l i c h e  S t e u e r r e f o r m ,  
w ie sie seit langem von den verschiedensten Kreisen gefor­
de rt w ird , is t auch diesmal ve rz ich te t worden m it der B e­
gründung, daß dafür ruhigere und übersichtlichere Z e itve r­
hältnisse abgewartet werden müßten. D ie Aenderungen, die 
durch das neue Steuergesetz vorgenommen worden sind, be­
rühren n ich t die S tru k tu r der steuerlichen Ordnung; sie g lä t­
ten nur die Fassade. D ie E rörterungen über die Steuerreform  
bewegen sich in  F rankre ich  vo r allem  um die Frage, ob bei 
der Belastung der A rbe its - und Kapita le inkom m en n ich t ein 
wesentlich anderes Verhältn is erstrebt werden müsse. Von 
den 45,50 M rd. d irek ten  Steuern entfa llen in der T a t nur 
20 °/o auf A rbeitseinkom m en und 80 %> auf Kapitaleinkom m en. 
Daneben werden jedoch 39 M rd. Frs. in d irek te  Steuern er­
hoben, die zu einem großen T e il auf das Arbeitseinkom m en 
zurückfa llen. A lle in  die Tabaksteuer b ring t 6 M rd. Frs., die 
Steuer auf Zucker und Sacharin 1,40 M rd. Frs. Entscheiden­
der w ird  aber fü r die kün ftige  Neuordnung des Steuerwesens 
der Ausbau der Steuererhebung sein, die immer noch große
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Teile  s teuerpflichtigen Einkommens n ich t zu erfassen vermag, 
noch mehr aber der W ille , die le tz te  S teuerquelle fü r den 
Ausgle ich des Staatshaushalts heranzuziehen.

Für den tatsächlishen Umfang der französischen Staats­
ausgaben und die Beanspruchung des Staatskredits sp ie lt aber 
der Haushaltsplan, auch nachdem der außerordentliche Haus­
ha lt in  ihn eingebaut worden ist, n ich t mehr die ausschlag­
gebende Rolle. Letztens maßgebend is t vie lm ehr der Umfang 
der B e s a t z u n g s k o s t e n .  Im  vorigen Jahr waren dafür 
insgesamt 122 M rd. Frs. ausgeworfen worden, von denen 
etwas mehr als die H ä lfte  durch Inanspruchnahme des Noten­
bankkredits, der Rest durch die Begebung ku rz fris tige r 
S cha tztite l finanziert wurden. D ie tatsächlichen A ufwendun­
gen für die Besatzungskosten lagen aber höher, da gleich­
ze itig  von den in  den Vorjahren aufgelaufenen Guthaben de r 
Reichskreditkassen be i der Bank von F rankre ich  etwa 
48 M rd. Frs. abgerufen wurden. Im neuen Jahr kommen nun 
die Kosten der Besatzung und Bewehrung der M itte lm e e r­
küsten hinzu. M an hat daher das Gesamtdefizit, m it dem 
der französische Staatshaushalt zu rechnen hat, fü r 1943 auf 
über 200 Mrd. Frs. veranschlagt, sodaß also kaum 30 °/o der 
Gesamtausgaben durch Steuern gedeckt waren. Eine Sonder­
stellung nehmen außerdem die Vorschußleistungen des Staates 
zur Finanzierung des C l e a r i n g s a l d o s  gegenüber Deutsch­
land ein. Für 1941 werden sie m it 20 Mrd. Frs., für 1942 teils 
m it 30, te ils m it 45 M rd. Frs. angegeben; sie dürften auch im 
neuen Jahr eine beträchtliche Rolle spielen. W ie sie finanziert 
werden, läßt sich le ider nicht nachweisen; die Bank von F rank­
re ich w eist jedenfalls ebensowenig einen dementsprechenden 
Posten auf w ie  der Haushaltsplan,

Die englischen Banken im Jahr 1942
Das Jahr 1942 w ar bei den englischen Banken dadurch ge­

kennzeichnet, daß die in  den bisherigen ¡Kriegsjahren zu beob­
achtenden Entw icklungseinrichtungen w e ite rh in  obwalteten, 
jedoch in  deutlich abgeschwächtem Maße. Dies g ilt sowohl 
fü r die Depositenzunahme w ie auch fü r den Debitorenrückgang 
und die sonstigen inneren Umschichtungen der B ilanzen. Die 
Depositen der 11 Londoner Clearingbanken, die im  Jahre 1940 
um 14,7 °/o und im Jahre 1941 sogar um 18,9 °/o zugenommen 
hatten, wuchsen im Jahre 1942 nur noch um 9,0 °/o. A llerd ings 
war diese Abschwächung des Depositenzuwachses fast aus­
schließlich auf den zwar saisonüblichen, aber im  vergangenen 
Jahr besonders k rä ftigen  Depositenrückgang in  den M onaten 
Januar bis M ärz1) zurückzuführen, während in  den Monaten 
A p r i l b is Dezember der Depositenzuwachs w ieder fast an den 
des Vorjahrs herankam.

D ie  B i l a n z e n  d e r  11 L o n d o n e r  C l e a r i n g ­
b a n k e n ,  1 9 3 9  —  1 9 4 2

M il l .  £ D e po­
s ite n Kasse

tä g ­
lich e s

G e ld

Schatz
am ts-
g u t-

haben

W e ch se l W e r t­
p a p ie re

V o r ­
schüsse

B e s t ä n d e :  
M it te  1939 2219 235 151 _ 249 600 993

Ende 1939 2441 274 174 — 334 609 1015
„ 1940 2800 324 159 314 265 771 924

„ 1941 3329 366 141 758 171 999 807
„ 1942 3629 390 142 896 197 1120 773

B e w e g u n g e n :  
2. H j. 1939 +  222 +  39 +  23 _ +  85 +  9 +  22
1, H j. 1940 4- 28 —  4 — 8 ___ +  50 +  27 — 32
2, H j. 1940 +  331 +  54 — 7 +  314 — 119 +  135 — 59
1. H j. 1941 +  145 -  13 — 16 +  168 — 72 +  109 — 65
2. H j. 1941 +  384 +  55 — 2 +  276 — 22 +  119 — 52
1. H j. 1942 — 66 — 11 +  6 — 215 +  121 +  60 —  6
2. H j. 1942 +  366 +  36 — 5 +  353 -  95 +  62 — 28

Der G rund fü r die Abschwächung des Depositenzuwachses 
lieg t finanztechnisch darin, daß die M i t t e l a b s c h ö p f u n g

') Vgl. B .-A . 1942 Nr. 17 (1. Sept.) S. 341 f.

durch Besteuerung und unm itte lbare Unterbringung von Staats­
tite ln  beim Publikum  im  vergangenen Jahr besonders w irksam  
war. A lle in  der Um lauf von Steuergutscheinen (Tax Reserve 
Certificates), die seit Ende 1941 begeben werden, betrug Ende 
1942 nicht weniger als 469 M ill,  £ (M itte  1942: rd. 280 M ill.  £).

In  den A n l a g e d i s p o s i t i o n e n  der Banken über die 
ihnen aus dem Depositenzuwachs einerseits, dem D eb ito ren­
rückgang und der Verm inderung ih rer G eldm arktanlagen an­
dererseits neu zur Verfügung stehenden M it te l is t eine bem er­
kenswerte Konstanz zu beobachten. E twa die H ä lfte  dieser 
neu anzulegenden M it te l wurde in  ku rzfris tigen Schatzamts­
t ite ln  (Schatzwechseln und Sechsmonatsguthaben) angelegt, und 
etwas m ehr als ein D r it te l in  festverzinslichen W ertpapieren. 
Diese R elation w ar im  Jahre 1942 gegenüber den beiden V o r­
jahren kaum verändert; dagegen w ar der Umfang der neu an­
zulegenden M it te l im  Jahr 1942 m it 332 M ill. £ nur halb so groß 
w ie im  V orjah r (664 M ill.  £).

D ie U m s c h i c h t u n g e n  a u f  d e r  A k t i v s e i t e  der 
B ilanz haben n ich t mehr dasselbe Ausmaß erre ich t w ie in den 
ersten Kriegsjahren. A u f die Verlangsamung des D eb ito ren­
rückgangs w urde schon hingewiesen; entsprechend hat sich die 
Zunahme der Anlage in  Schatzamtsguthaben und W ertpapieren 
ebenfalls verlangsamt. D ie bisherige Verm inderung des Schatz­
wechselportefeuilles wurde sogar durch eine le ichte W ieder­
zunahme abgelöst.

D ie  U m s c h i c h t u n g e n  u n t e r  d e n  A n l a g e k o n t e n  
d e r  11 L o n d o n e r  C l e a r i n g b a n k e n

in  %  des 
D e p o s ite n b e ­

standes
Kasse tä g lich e s

G e ld

S cha tz­
a m tsg u t­

haben
W e ch se l Wert-

p a p ie re
V o r ­

schüsse

Ende 1939 11,2 7 ,1 _ 13,7 25,0 41,6
„ 1940 11,6 5,7 11,2 9,5 27,6 33,0
„ 1941 11,0 4,2 22,8 5,1 30,0 24,2
„ 1942 11,7 3,9 24,7 5,4 30,9 21,3

Der A n te il der gesamten S taa tstite l (Schatzamtsguthaben, 
W echsel und W ertpapiere) an der Depositensumme is t nur noch 
von 58 %  (Ende 1941) auf 61 °/o (Ende 1942) gestiegen, während 
er in  den Jahren 1939 und 1940 erst 39°/o bzw. 48 °/o betragen 
hatte.

D ie Gesamtbilanz der 11 Londoner Clearingbanken ist 
selbstverständlich aufs stärkste von den 5 Großbanken beein­
flußt. D ie B ig  F  i v e haben in den Jahren 1939— 1942 m it be­
m erkenswerter G leichm äßigkeit jeweils 86 %  des Depositen­
volumens der 11 Chearingbanken verw a lte t. D ie B ilanzstruktu r 
der ü b r i g e n  s e c h s  C l e a r i n g b a n k e n ,  von denen 
zwei, näm lich die M artins Bank und die D is tr ic t Bank, einen 
Depositenbestand von mehr als 100 M ill. £ aufweisen, is t im  
ganzen der der B ig  F ive  überaus ähnlich. N ur sp ie lt bei ihnen 
die Anlage in  W ertpap ieren eine erheblich größere und die in 
ku rzfris tigen S taa tstite ln  eine geringere R o lle  als bei den Groß­
banken; auch haben sie zum Ausgle ich fü r die geringere L iq u i­
d itä t der langfristigen T ite l einen größeren T e il ih re r Depositen 
in  täglichem  Geld angelegt.

S t a a t s t i t e l  b e i  d e n  C l e a r i n g b a n k e n

in  %  des D e p o s ite n ­
bestandes

S cha tzam ts­
gu th a b e n W e ch se l W e r t ­

p a p ie re zus.

am Jahresende 1941 1942 1941 1942 1941 1942 1941 1942

Big F ive . . . . 23,5 25,2 5,2 5,5 28,8 30,1 57,5 60,8
6 übrige C learingbk. 18,2 21,6 4,5 4,8 37,3 35,7 60,0 62,1
11 C learingbanken 22,8 24,7 5,1 5,4 30,0 30,9 57,9 61,0

D ie ausgewiesenen G e w i n n e  haben sich m it wenigen 
Ausnahmen, zu denen die M artins Bank gehört, im  allgemeinen 
noch etwas erhöht. D ie Steigerung der Unkosten konnte o ffen­
bar durch die ertragssteigernden W irkungen der Mengen­
kon ju nk tu r w iederum  überkom pensiert werden. Der aus­
gewiesene Reingew inn der B ig F ive  zusammen hat sich von 
6,84 M ill.  £ im  V orjah r auf 7,26 M ill, £ (nach Abzug der D iv i­
dendensteuer) erhöht. V or Abzug der Steuerlasten betrugen die
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Gewinne 15,28 M ill. £ gegen 14,37 M ill. £ im  Vorjahr. Damit 
wurde die Gewinnsumme des Jahres 1929 (14,43 M ill.  £) erst­
mals w ieder übertro ffen. B isher is t jedoch, w ie  M cKenna kü rz ­
lich  festste llte, noch keine Bank zur Uebergew innsteuer heran­
gezogen worden. D ie Dividendensätze, die sich bei den G roß­
banken zwischen 14 und 18%  bewegen, sind durchweg unver­
ändert geblieben.

Aehnliches w ie  fü r die Banken g ilt fü r die führenden 
D i s k o n t h ä u s e r ,  die dank ih re r Bilanzausweitung und U m ­
satzzunahme etwas höhere Gewinne ausweisen und ihre D iv i­
dendensätze ebenfalls unverändert gelassen haben. D ie B ilanz­
ausweitung der D iskonthäuser überrascht zunächst, da sie von 
den Banken bekanntlich (wie auch der Rückgang des Postens 
„tägliches G eld" erkennen läßt) n ich t mehr im  früheren A us­
maß M it te l zugeführt erhalten. V e rm u tlich  konnten sie in  der 
Hereinnahme ausländischer Gelder (vornehm lich aus S te rling ­
blockländern) einen Ausgle ich finden.

V ie l weniger e inhe itlich  ist begre iflicherweise das B ild  bei 
den U e b e r s e e b a n k e n .  Ein ige von ihnen, w ie z. B. die 
Bank of London und South Am erica, haben ebenfalls be fried i­
gend abgeschlossen; andere, w ie die Union Bank of A ustra lia  
und die English Scottish und A ustra lian  Bank, verzeichnen 
Gewinnrückgänge und mußten auch ih re D ividenden kürzen. 
D ie 1926 gegründete A ng lo -In te rna tiona l Bank, deren Interessen 
hauptsächlich auf dem europäischen K on tinen t lagen, hat 25 %  
ihres ausstehenden G rundkapita ls zurückgezahlt; der Rest 
scheint weitgehend verloren zu sein.

Das Leih- und Pachtsystem macht Schule
Die Erinnerung an die unbezahlten Kriegsschulden der 

A lliie r te n  aus dem W e ltk rie g  von 1914 hat in  den Vere in igten 
Staaten im m er M ißvergnügen bere ite t. Es war deshalb eine 
wesentliche Voraussetzung dafür, die V ere in igten Staaten in  
den K rieg  hineinzubringen, daß Roosevelt zum Le ih - und 
Pachtsystem überging, um so die W iederaufnahme von K riegs­
lieferungen „au f K on toko rre n tkon to " zu umgehen. W enn die 
Engländer zunächst geglaubt haben mochten, das Pachtle ih­
gesetz habe led ig lich  eine form ale Bedeutung, so sind sie durch 
die im peria listische Expansion der V ere in ig ten Staaten in  den 
Ländern des Empires und neuerdings in  A fr ik a  eines besseren 
be lehrt worden. A n läß lich  der Propagandaaktion zur Verlänge­
rung der Le ih - und Pachtlie ferungen über den Jun i dieses 
Jahres hinaus hat K riegsm in ister Stimson es kürz lich  w ieder 
als seine persönliche Auffassung bezeichnet, daß nach dem 
Kriege d ie  Regulierung der USA-Forderungen unter dem L e ih ­
und Pachtgesetz n ich t in  G eld erfolgen dürfe. England sieht 
sich h ie r also noch unbekannten Forderungen eines gewiß 
hartle ib igen Gläubigers gegenüber.

In  der Tat sind es bereits ziem lich hohe Beträge, die von 
den Vere in ig ten Staaten im  Rahmen des Pachtleihsystems zur 
Verfügung gestellt worden sind. A llerd ings handelt es sich 
h ierbe i zunächst nur um die amerikanischen B e r e i t ­
s t e l l u n g e n ;  geringer is t schon das Volum en der tatsäch­
lich versch ifften G üter, und über das, was den U-Booten ent­
gangen und w irk lic h  in  den Bestimmungshäfen der Verbündeten 
eingetroffen ist, werden selbstverständlich keine Zahlen v e r­
ö ffen tlich t. Seit der Aufnahme der Pachtleihlieferungen im 
M ärz 1941 sind von den A m erikanern bis Ende Dezember 1942 
insgesamt 8,25 M rd. $ aufgebracht worden, Davon entfa llen 
79 V o auf G üter und 21 %  auf Dienstleistungen. Diese D ienst­
leistungen umfassen neben Schiffsreparaturen usw. vo r allem 
den Neubau und die E rw eiterung von F abriken fü r P achtle ih­
rechnung; a lle in  der le tz te re  Posten w ird  m it 550 M ill. $ be­
z iffe rt. Von den auf Pachtle ihkonto verbuchten G ütern sollen 
bisher 90°/» oder 5,96 M rd. $ tatsächlich aus A m erika  ab­
gesandt worden sein, und zwar en tfä llt h iervon über die H älfte , 
nämlich 3,3 M rd. auf K riegsm ateria l, ferner 1,33 M rd. auf 
Industriem ateria l und Maschinen und ebenfalls 1,33 M rd. auf 
Nahrungsm ittel und sonstige Agrarprodukte .

Interessant is t ein Verg le ich zwischen den bisherigen 
Pachtleihlieferungen und den Lieferungen gegen B a r z a h l u n g .

In  der gleichen Zeit von M ärz 1941 bis Ende Dezember 1942 
haben die V ere in igten Staaten ih ren Verbündeten fü r 6,90 M rd. $ 
G üter gegen Barzahlung geliefert. Das is t also fast eine M il­
lia rde § mehr als die 5,96 M rd. W arenlieferungen auf Pachtle ih­
grundlage. Dies e rk lä rt sich aus der langen Anlau fsze it der 
Pachtleihlieferungen; denn erst seit M ärz 1942, also nach ein­
jähriger Geltung des Systems, haben die Lieferungen hieraus 
den Versand gegen Barzahlung übertro ffen. Auch fü r das le tzte 
Q uarta l 1942 w ird  berich te t, daß die Barkäufe noch nahezu 
ein D r itte l der amerikanischen E xporte  ausmachten.

Durch diese Abzapfungen fü r die Barzahlungen ist Eng­
land seiner rea lis ierbaren Auslandsanlagen bereits weitgehend 
entblößt, und dies is t w oh l der Hauptgrund, weshalb man in  
London neuerdings so stark auf den auch von Roosevelt an­
gedeuteten „G rundsatz des gleichen Opfers“  pocht. Dieses 
Verlangen auf erhöhte Beiträge der anderen Verbündeten 
rich te t sich jedoch n ich t nur gegen die Vere in ig ten Staaten, 
sondern neuerdings auch gegen einige b r i t i s c h e  D o m i ­
n i e n .  Kanada hat bekanntlich bereits fü r das Jahr 1942 ein 
einmaliges Geschenk an das M u tte rla nd  in  Höhe von 1 M rd. $ 
geleistet. Diese Summe sollte fü r die Bestre itung der kana­
dischen Lieferungen bis Ende M ärz 1943 ausreichen, w ar aber 
bereits Ende des vergangenen Jahres aufgebraucht. Deshalb 
wurde die Frage erörtert, ob Kanada sein Opfer im  neuen Jahr 
wiederholen werde. Nachdem Kanada zunächst dazu über­
gegangen war, w ieder Pfundguthaben in  London anzusammeln, 
hat es sich je tz t entschlossen, seine Kriegslieferungen an Eng­
land teilweise gle ichfa lls auf die P a c h t l e i h g r u n d l a g e  
zu stellen. D afür sind zunächst 1 M rd. $ b e w illig t worden. 
Nach den letzten M eldungen scheint daneben Kanada ver­
schärft dazu überzugehen, britische A k tiven  zu übernehmen. 
So hat der kanadische Finanzm inister kü rz lich  angekündigt, 
daß nach der bereits erfolgten T ilgung der englischen Anleihen 
an Kanada demnächst britische Interessen in Kanada, im  W erte 
von 44 M ill.  £, also annähernd 200 M il l.  $, auf Kanada über­
gehen werden.

Da man von Kanada nicht gut ein nochmaliges Geschenk 
verlangen konnte, ist aus London in  le tz te r Zeit eine ziemlich 
unverb lüm te Aufforderung an S ü d a f r i k a  gerich te t worden, 
ein ähnliches großzügiges Geschenk als Kriegsbeitrag zu 
leisten. M an w eist in  London darauf hin, daß Südafrika die 
Repatriierung seiner Regierungsschulden praktisch bereits v o ll­
endet hat, und daß auch wesentliche Teile  der südafrikanischen 
M inenanteile in südafrikanische Hände übergegangen sind. 
W e ite rh in  w ird  die A ufrechterha ltung des südafrika­
nischen Goldbergbaues im  Gegensatz zu den Einschränkungen 
in  den Vere in ig ten Staaten und in Kanada als A rgum ent für 
die Berechtigung eines solchen Opfers angeführt. In  der 
„F inanc ia l News" wurde es M itte  Januar als äußerste Iron ie  
bezeichnet, daß Südafrika fortlau fend den Gewinn aus dem 
V erkau f eines M eta lls  zieht, dessen Gewinnung in dem kaufen­
den Lande selbst, den V ere in igten Staaten, eingeschränkt 
worden ist, w e il man sich bewußt war, daß die P roduktions­
k rä fte  des Goldbergbaus in  Kriegszeiten nü tz licher zu indu ­
s tr ie ll p roduktiven  Zwecken verw andt werden. In  London 
ste llt man sich die Verrechnung solcher Goldgeschenke aus 
Südafrika so vor, daß der Nutznießer zunächst England ist. 
Dieses könnte dam it seine Lieferungen an Kanada bezahlen, 
sodaß Kanada seinerseits w ieder genügend G old zur Verfügung 
haben würde, um nicht in die Schuldenabhängigkeit der V e r­
einigten Staaten zu geraten.

In  Südafrika hat man jedoch bisher wenig Verständnis für 
die Londoner Wünsche gezeigt. So w ird  selbst in  der o ff iz i­
ellen „Cape-Times auf die bisherigen südafrikanischen K riegs­
leistungen hingewiesen, obwohl ein sehr großer T e il der Be­
völkerung in  he ftiger O pposition zu den Kriegsanstrengungen 
stehe. Noch deutlicher is t der W iderstand na tü rlich  in 
den nationalistischen A frikaner-Zeitungen, die vom Stand­
punkt Südafrikas aus bereits alle Kriegsanstrengungen dieses 
Landes als eine großzügige Spende ansehen, sodaß ke in  be­
sonderer Anlaß zu einem zusätzlichen Geschenk bestehe.
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N a c h r i c h t e n
Die Reichsschuld hat in  den Monaten Jun i bis Nov, 1942 

um folgende Beträge zugenommen:

M rd . M

la n g - u. m it te l­
f r is t ig e

In la n d ssch u ld  (N

k u rz fr is t ig e

e uve rschu ldung )

N F -S te u e r-
g u ts c h e in e ll

insgesam t 
(e insch l. 

sonstig . Posten)

J u n i. . . . . +  2 ,3 3 +  2,36 — 0,36 +  4 ,3 5
J u l i ............. +  1,16 +  3,61 — 0,37 +  4,41
August . . . +  1,32 +  4,94 — 0,38 +  5,88
S ep tem ber. +  1,58 +  2,36 —  0,39 +  3,55
O ktobe r . . +  1,40 +  3,86 — 0,31 +  4,88
Novem ber . +  1,92 +  4,67 — 0,33 +  6,25

zus. +  9,71 +  21,80 — 2,14 +  29,32

Die Zunahme war in  den dre i Monaten Sept. bis Nov. m it 
14,68 M rd. RM  ungefähr ebenso groß w ie  in  den vorhergehenden 
d re i M onaten m it 14,64 M rd. RM. Der G e s a m t b e t r a g  
der Reichsschuld (einschließlich der Steuergutscheine usw.) be­
lie f sich Ende Nov. 1942 auf 181,69 M rd. R M ; davon entfielen 
auf die Auslands- und A ltverschuldung 3,7 M rd. RM, auf die 
lang- und m itte lfris tig e  Inlandsschuld 80,25 M rd. und auf 
ku rz fris tige  Schulden 95,45 M rd. RM.

D ie 4V2 °/oigen (früher 8 %igen) braunschweigischen 
Staatsanleihen von 1928 und 1929, deren Rückzahlung späte­
stens 1952 bzw. 1951 erfolgen sollte, und von denen noch 
13,15 M il l.  RM  ausstanden, sind zum Zweck der Herabsetzung 
des Zinsfußes auf 4 °/o zur Rückzahlung g e k ü n d i g t  worden.

Börsengängige niederländische Aktien, die nach dem 
1. Jan. 1942 von deutschen Erwerbern gekauft worden sind, 
müssen auf G rund einer Anordnung des Reichsw irtschafts­
m inisters vom 2. Febr., soweit es sich um Bestände im  K urs­
w ert von mehr als 50 000 f l.  handelt, der Deutschen Reichs­
bank g e m e l d e t  und auf Verlangen des Reichsw irtschafts­
m inisters an diese verkauft oder an der Amsterdamer Börse 
fre ihändig veräußert werden. Dem V erkauf an die Reichsbank 
w ird  der an der Am sterdamer Börse am 2. M ärz 1942 notierte 
am tliche Kurs zugrunde gelegt. —  Im Zusammenhang m it dieser 
Maßnahme ist auch in  H o l l a n d  selbst die F r e i g r e n z e  
fü r die Anm eldung und Ablie ferung von A k tie n  m it W irkung 
vom 5. Febr. auf 50 000 fl. herabgesetzt worden.

Die Rotterdamsche Bankvereeniging N. V . weist fü r das 
abgelaufene Jahr einen von 14,14 auf 13,55 fl. verm inderten 
Rohgewinn aus. Da die Unkosten gestiegen sind, verm indert 
sich der Reingewinn noch etwas stärker von 6,87 auf 6,13 M ill.  fl. 
A u f das unveränderte G rundkap ita l von 45 M ill.  fl. werden 
3 (i. V. 6) °/o D ividende ausgeschüttet.

D ie Zeichnung auf die 3‘/2%igen steuerfreien Schatzscheine
des belgischen Staates (zw eiter Abschnitt) m it 5 jähriger La u f­
zeit, die seit 1. Dez. lie f, hat 5,18 bFr. ergeben.

D ie Form  der Namensaktie wurde durch ein neues 
f r a n z ö s i s c h e s  Gesetz fü r a lle französischen Aktien , 
gleichvie l ob sie an der Börse gehandelt werden oder nicht, 
vorgeschrieben. B isher (seit Febr. 1941) mußten nur die 
b ö r s e n g ä n g i g e n  französischen und ausländischen A k tie n  
Namensaktien sein. Nach der neuen Bestimmung besteht nur 
fü r n ich t börsengängige a u s l ä n d i s c h e  A k tie n  noch n icht 
der Zwang zur Namensform.

Die französische Scheckverordnung vom O kt. 1940, d ie  für 
alle Zahlungen von mehr als 3000 fF r. die Scheckform v o r­
schrieb, wurde durch ein n e u e s  S c h e c k g e s e t z  ge­
ändert, das die F r e i g r e n z e  f ü r  B a r z a h l u n g e n  auf 
5000 Fr. ( =  250 RM ) heraufsetzt und zugleich die bisherige 
S c h e c k s t e u e r ,  die 0,50 F r. je Scheck betrug, aufhebt. 
Auch die von den Banken erhobenen G e b ü h r e n  fü r Scheck­
konten sollen kün ftig  wegfallen.

Eine neue Serie schweizerischer Steuergutscheine w ird  
zur Vorfinanzierung der zw eiten Erhebung einer V e r ­
m ö g e n s a b g a b e  ( W e h r o p f e r )  aufgelegt. D ie erste 
Rate des zweiten W ehropfers w ird  erst 1945 fä llig . Den 
S teuerpflichtigen werden Steuergutscheine angeboten, d ie  bis 
zur Höhe des jeweiligen Steuersolls m it ne tto  3 %  verzinst 
werden. Für darüber hinausgehende Beträge w ird  nur ein

dem o ffiz ie llen  D iskontsatz entsprechender Zins von IV 2 %  
vergütet. M an rechnet m it einem Aufkom m en von 100 M ill.  sFr. 
aus der Begebung dieser Steuergutscheine.

Der Schweizerische Bankverein in  Basel w e ist fü r 1942 bei 
fast unveränderter Bilanzsumme einen von 9,66 auf 9,88 sFr. 
erhöhten Reingewinn auf. A u f das G rundkap ita l von 
160 M ill. Fr. werden w ieder 4 °/o D ividende ausgeschüttet. —  
Bei der S c h w e i z e r i s c h e n  V o l k s b a n k  in Bern, die 
als Genossenschaft betrieben w ird  und deren Stammanteile 
zu mehr als der H ä lfte  im  Besitz des Bundes sind, hat sich 
der Reingewinn 1942 von 3,67 auf 3,73 M ill. F r. erhöht. A u f das 
von 92,0 auf 91,5 M ill.  F r. ermäßigte Genossenschaftskapital 
werden unverändert 3 %  D ividende ausgeschüttet.

Eine Schweizerische Schiffshypothekenbank A . G. m it 
dem S itz in  Basel und einem zu 20 °/o eingezahlten G rund­
ka p ita l von 1 M ill.  sFr. wurde unter M itw irk u n g  der 
S c h w e i z e r i s c h e n  K r e d i t a n s t a l t  gegründet. Die 
Bank soll sowohl die B innenschiffahrt w ie  auch die See­
schiffahrt fördern, insbesondere nach Kriegsende.

Die in Italien umlaufenden Stücke der deutschen Dawes- 
Anleihe und Youngh-Anleihe sind an die B a n k  v o n  I t a l i e n  
abgeliefert worden, die den Inhabern einen Vorzugskurs aus­
zahlt. F ü r die Dawes-Anle ihe wurden 80% , fü r die Young- 
Anle ihe 75 %  des Nennwertes vergütet, was im Verg le ich m it 
den le tzten am tlichen Kursen einen Gewinn von 5 bis 10%  
bedeutet.

Der Grundsatz der Börsentotalität wurde nunmehr auch 
in  U n g a r n  eingeführt. D e r Börsenrat der Budapester Börse 
hat die K o m p e n s i e r u n g  von Kauf- und Verkaufaufträgen 
durch die einzelnen Börsenkommissionäre und M aklerfirm en 
u n t e r s a g t .  Di e B ö r s e n u m s a t z s t e u e r  is t zum 
1. Febr. abermals erhöht worden.

Die 5 (4) % ige norwegische innere Anleihe von 1930, von 
der noch 87,0 M ill. K r. im Um lauf sind, ist zur Rückzahlung 
gekündigt worden. Den Inhabern w ird  die Umwandlung in 
3 V2 % ige Obligationen (m ittels Abstemplung) angeboten.

Die Privatbank in Kopenhagen weist fü r 1942 einen von 
4,70 auf 4,57 verm inderten Rohertrag und einen von 4,46 auf 
4,35 M ill.  K r. verm inderten Reingewinn aus. A u f das G rund­
kap ita l von 40 M ill.  K r. werden wieder 7 %  D ividende aus­
geschüttet.

Eine schwedische Staatsanleihe im  Betrag von 50 M ill.  sKr. 
w ird  bei einer Gruppe von Versicherungsunternehmungen in 
zwei Tranchen begeben. D ie erste Tranche (25 M ill.  K r.) be­
steht aus 3 % igen Obligationen von 1934, die zum Kurs von 
93 begeben werden, die zweite Tranche (ebenfalls 25 M ill. Kr.) 
aus 3V2%igen Staatsschuldscheinen m it einer Laufze it von 
75 Jahren, die zu pa ri begeben werden.

Eine Reihe weiterer Krediteinschränkungen für die finni­
schen Banken wurden durch eine Anweisung der Bank von 
F inn land eingeführt. Die Banken dürfen keine K red ite  mehr 
geben, m it deren H ilfe  der V erkauf von Sachwerten zur Be­
schaffung von flüssigen M itte ln  vermieden werden soll. A u d i 
die K red ite  fü r die Finanzierung von Aktienemissionen sind 
verboten worden. Dagegen sollen nach wie vor fü r P roduk­
tionsanlagen, die der Herste llung von Rüstungs- und lebens­
w ichtigen G ütern gelten, nach M ög lichke it w e ite rh in  K red ite  
gegeben werden.

Das spanische Kreditinstitut für den Wiederaufbau der 
Handelsflotte (Ins titu to  de Crédito para la Reconstrucción 
Naval) begibt eine A n l e i h e  von 50 M il l.  Pts, wovon 
24. M ill.  Pts zum Umtausch unter Vere inheitlichung früherer 
Anle ihen dienen. Der Zinsfuß beträgt 5 %, die Laufzeit 
21 Jahre. D ie Anle ihe ist m it staatlicher Garantie ausgestattet, 
w ird  als Staatspapier angesehen und fü r die Zwecke der 
staatlichen Schiffsbauförderung verwendet.

D ie schwebende Schuld Großbritanniens, die infolge der 
massierten Steuerzahlungen in  den ersten Monaten des Jahres 
stets zurückzugehen pflegt, hat im  Januar d. J. nur um 
2 M ill.  f  abgenommen gegenüber 117 M ill. £ im  Januar des 
Vorjahrs. Das hängt einmal m it dem Anstieg der Staats­
ausgaben zusammen, die in der letzten Woche m it 143 M ill.  £
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einen neuen Höchststand erreichten. Andererseits blieben die 
Einnahmen m it 96 M il l.  £ in  der letzten Januarwoche unver­
ändert. Auch erbrachten die verschiedenen S p a r e i n r i c h ­
t u n g e n  im  Januar nur 136,9 M ill.  £ gegenüber 176,7 M ill.  £ 
im  V orjahr.

D ie Empireguthaben in London werden fü r Ende des 
letzten Jahrs auf 600 M ill.  £ geschätzt. Davon entfa llen 
308 M ill.  £ auf die indischen Guthaben, die sich im  letzten 
Jahr tro tz  der Rückzahlung indischer Anle ihen um 94 M ill.  £ 
erhöhten. A ustra lien  verfügte Ende Oktober 1942 über 59,5 
(39,7) M ill.  £, Neuseeland im  August über 25,2 (12,1) und 
Ir la n d  Ende September über 93,8 (81,1) M ill.  £.

Bei den sich mehrenden Industrieanleihe-Konversionen in 
England werden z. T. noch verhältnismäßig hohe Zinssätze an- 
geboten. W ährend die letzte öffentliche Konversionsanleihe, 
die von der Nordirischen Regierung begeben wurde, m it 3 °/o 
ausgestattet war, begibt die D e b e n h a m L t d .  ihre Konver­
sionsanleihe m it 2 M ill.  £ zu 4 % , und die A s s o c i a t e d  
B r i t i s h  C o r p . ,  die 500 F ilm theater verwaltet, statte t ihre 
Konversionsanleihe über 3 M ill.  £ sogar m it einem Zinssatz 
von 4,5 %> aus.

Der Wechselkurs für den französischen Franc in Nord- 
und W estafrika, der ursprünglich von den angelsächsischen 
Behörden m it 75 Frs. fü r den D o lla r und 300 Frs. fü r das Pfund 
festgesetzt worden war, ist nunmehr auf 50 bzw. 200 Frs. e r­
mäßigt worden, was gegenüber der ursprünglichen P aritä t des 
Frs. noch immer eine Abwertung um 16 °/o darste llt.

Eine kanadische Konversionsanleihe in den USA wurde 
im  Betrage von 90 M ill.  $ begeben, und zwar te ils  in der Form 
von 21/a°/oigen Bonds m it 5jähriger Laufze it und te ils als 
3 % ige Bonds m it 10- bzw. 15jähriger Laufzeit. D ie Anle ihe

dient dem Umtausch einer 5 Voigen kanadischen Anle ihe über 
100 M il l.  $.

Zwei mexikanische Anleihen über 125 M il l.  Pes. sollen be­
geben werden. Davon dienen 100 M ill.  zur Finanzierung eines 
Straßenbauprogramms und 25 M ill.  fü r den Bau von neuen 
Eisenbahnlinien,

Der W ert der australischen Goldproduktion is t 1942 auf 
8,87 M ill.  £ gegen 11,85 M il l.  £ im  V orjah r zurückgegangen.

Zur Konsolidierung der argentinischen Erntefinanzierungs­
schulden übergab die argentinische Regierung dem Banco de la 
Nacion 750 M ill.  Schatzwechsel, die m it 23/4 °/o verzinst und 
jäh rlich  m it 5 °/o ge tilg t werden. Die Schatzwechsel sollen te il­
weise bei den Banken untergebracht werden, wobei die N a tiona l­
bank eine Rediskontzusage bis zu 400 M ill.  Pes. über­
nommen hat.

Uruguay nim m t bei der amerikanischen Ex- und Import­
bank einen K re d it von 20 M ill.  $ auf, der in  4 Jahresraten aus­
gezahlt und in  12’ /ä Jahren am ortisiert werden soll bei einem 
Zinssatz von 4 %.

Im  Zuge der japanischen Bankenkonzentration wurden die 
v ie r vorhandenen Banken in  der P rä fektu r T  o y  a m a , einem 
wichtigen Industriegebiet, zu einer neuen Bank m it 40 M ill.  
Yen K ap ita l (davon 29 M ill.  eingezahlt) zusammengefaßt.

E in  japanischer Preisausgleichsfonds soll geschaffen w e r­
den, um das Preisgefälle zwischen Japan und China o h n e  
form elle weitere A b w e r t u n g  d e s  Y ü a n ,  die ausdrück­
lich  abgelehnt w ird , zu überbrücken. Auch sollen die japa­
nischen Behörden ihre E inkäufe in  China kün ftig  in  steigendem 
Umfang in  c h i n e s i s c h e r  W ä h r u n g  vollziehen, bei 
gleichzeitiger Zurückdrängung des M ilitä r-Y en .

Buchbesprechungen
Pestalozzi, Anton, und Wenner, Giovanni: Schweizerische 

Bankengesetzgebung. Textausgabe der Erlasse des Bun­
des über das Bankwesen, systematisch zusammengesellt, 
m it Verweisungen und durchgehendem Sachregister ve r­
sehen. Verlag Schulthess &  Co., Zürich 1942. 424 S.

D ie vorliegende Textausgabe bring t erstmalig eine vollstän­
dige Zusammenstellung der Schweizerischen Bankengesetz­
gebung. Der erste T e il der Sammlung enthält die Nationalbank­
gesetzgebung, das Recht des Banknoten- und Münzwesens, be­
sondere Währungsmaßnahmen, Bestimmungen über den V e r­
rechnungsverkehr m it dem Ausland, über die Schweizerische 
Darlehnskasse und über die Pfandbriefzentralen. Der zweite um­
fangreichere T e il der Sammlung enthält die gesetzlichen V o r­
schriften über die Banken, Sparkassen und Kreditkassen m it 
W artezeit. Die Textsammlung berücksichtigt alle Aenderungen 
des ursprünglichen Textes und, soweit der T ex t Hinweise auf 
das alte Obligationenrecht enthält, dessen Neufassung 1936. 
E in  ausführliches Sachverzeichnis ermöglicht auch dem Leser, der 
m it dem gesamten Rechtstoff weniger vertrau t ist, sich beim 
Studium von Einzelfragen in  der Textsammlung zurechtzu­
finden. Auch im Deutschen Reich w ird  diese Textsammlung 
als H ilfsm itte l fü r die vergleichende Rechtsbetrachtung und da­
m it vor allem fü r die wissenschaftliche A rb e it von Nutzen sein.

Arzet, Robert: Zur kapitalwirtschaftlichen Neuordnung Europas.
Schriften des Deutschen Institu ts  fü r Außenpolitische 
Forschung und des Hamburger Institu ts für Auswärtige 
P o litik , H e ft 97. Junker und Dünnhaupt Verlag, Berlin  
1942. 105 S. RM  2,80.

D ie vorliegende Schrift weist auf einen selten behandelten 
Fragenkomplex im  Rahmen der europäischen G roßraum w irt­
schaft hin, den zwischenstaatlichen Kapita lverkehr, der als 
solcher in  seiner zukünftigen Gestaltung wesentlich durch die 
Zuordnung der Kreditsysteme, die Stellung der Notenbanken 
in  der neuen Europawirtschaft und die  Bereinigung der euro­
päischen Schuldenlage bedingt sein w ird. Anschließend be­
handelt die Schrift die Bedeutung der kurzfristigen zwischen­
staatlichen Schulden und der zentralen Geldmärkte, die For­
men künftiger Kap ita lverw altung in Europa und die Probleme 
des europäischen Clearings sowie die Rolle der Effektenbörsen. 
E in Schlußwort weist auf die W ahrscheinlichkeit hin, daß das 
europäische Clearingsystem auf Jahrzehnte hinaus auf’s stärkste 
unter dem Vorzeichen der Kapitalbewegungen stehen w ird. Die 
Schrift, deren Verfasser als einer der ersten Fachleute auf dem 
Gebiete der Beobachtung des zwischenstaatlichen K ap ita lve r­
kehrs gelten darf, s te llt einen sachlich hervorragend fundierten,

in  der auf engen Raum konzentrierten Darstellung ungemein 
fesselnden und anregenden Beitrag zur Großraumdiskussion dar.

Prof. Dr. G. Schmölders, Köln.

„W er leitet?“ Die Männer der Wirtschaft und der einschlägi­
gen Verwaltung, einschließlich Adreßbuch der D irektoren 
und Aufsichtsräte. 1941/42. Das Spezia l-A rchiv der 
Deutschen W irtschaft, Verlag Hoppenstedt &  Co., Berlin  
1942. 1136 S. RM  72,— .

Das W erk, das rasch zu einem unentbehrlichen Hand­
werkszeug auch der Banken geworden ist, hat in  der vo r­
liegenden 2. Auflage eine dankenswerte Erweiterung erfahren. 
Einmal ist der vergrößerte W irkungsbereich der deutschen 
W irtschaft berücksichtigt worden; sodann sind außer den A u f­
sichtsräten und Vorstandsm itgliedern der Aktiengesellschaften 
auch die le itenden Persönlichkeiten der größeren G. m. b. H. 
und Personalgesellschaften einbezogen worden. Die Bericht­
erstattung über die le itenden Beamten in  den w irtschaftlichen 
D ienststellen von Staat und Parte i wurden über das W ir t ­
schafts- und Arbeitsm inisterium  hinaus auf andere w irtschafts­
w ichtige M in isterien und Reichsämter ausgedehnt. W e ite r 
wurden die leitenden Persönlichkeiten der Reichsbahn, der 
Reichspost, der Reichsfinanzverwaltung und des Reichsnähr­
standes namhaft gemacht. A lle  Angaben wurden durch eine 
gründliche Ueberarbeitung auf den neuesten Stand gebracht.

Bauer, Hellm uth, Justiz inspektor: „Devisenrecht und Bürger­
liche Rechtspflege.“ Deutscher Rechtsverlag GmbH., 
B erlin -Le ipz ig -W ien, 1942, 292 S., ka rton ie rt RM  9,60.

D ie S chrift behandelt das Devisenrecht in seinen Beziehun­
gen zum bürgerlichen Recht und in  seinen Ausw irkungen auf 
die bürgerliche Rechtspflege. Sie g ib t zunächst einen Ueber- 
b lic k  über die Entw ick lung des Devisenrechts und über die 
devisenrechtlichen G rundbegriffe und die Bedeutung der dev i­
senrechtlichen Genehmigung, um sich dann der eigentlichen 
Aufgabe zuzuwenden und in  mehreren A bschn itten  „Devisen­
rech t und die Verfahren der bürgerlichen Rechtspflege", „D e ­
visenbewirtschaftung und Zwangsvollstreckung", „D evisen­
bew irtschaftung und G rundstücksverkehr", „Devisenrecht und 
E rb rech t" zu behandeln. Der Verfasser hat, w ie er im V o rw o rt 
hervorhebt, aus der Praxis fü r die Praxis geschrieben. E r g ibt 
demgemäß praktische Beispiele s ta tt systematischer A bhand­
lungen, läßt es aber auch an H inweisen auf S chrifttum  und 
Rechtsprechung n ich t fehlen. E in  übers ichtlich gegliedertes 
Inhaltsverzeichnis und ein sehr ausführliches Sachregister er­
le ichtern den Gebrauch wesentlich. Dr.


