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Die finanziellen Begleiterscheinungen der
Auflésung der Osterreichisch-ungarischen
Monarchie.

Von Bankdirektor Alfred Heinsheimer in Wien.

Fur das gesamte Gebiet des vormaligen Oesterreich-
Ungarns bestand als Wahrungseinheit seit dem Jahre 1892
die ,,K rone” und es hatte fir den Bereich der genannten
Doppelmonarchie, einschliellich Bosnien und Herzegowina,
die Oesterreichisch-ungarische Bank das Monopol der
Notenausgabe. (Laut Ausweis der Oesterreichisch-ungari-
schen Bank vom 23. Marz 1919 belief sich der Banknoten-
umlauf an diesem Tage auf 37 709 061 262 K.).

Am 31. Dezember d. J. lauft das Notenprivilegium
der Oesterreichisch-ungarischen Bank ab und wird nicht
mehr zur Erneuerung gelangen, da die auf dem Boden der
ehemaligen Osterreichisch-ungarischen Monarchie neu ent-
standenen Nationalstaaten die gemeinsame Wé&hrung nicht
beibehielten.

Wenige Wochen nach dem politischen Zerfall der
Osterreichisch-ungarischen Monarchie in neue National-
staaten war Jugoslavien der erste, der das Band der Wéah-
rungseinheit, das einzig Uebriggebliebene aus der Zeit der
Gemeinsamkeit, zerri. Auf Grund der Verordnung vom
25. Dezember 1918 des Finanzministeriums fur Sudslavien
wurde zwecks Feststellung der Menge des, auf sidslavi-
schem Gebiete in Zirkulation befindlichen Geldes, behufs
spateren Austausches gegen Dinars, eine Abstempelung
der seitens der Oesterreichisch-ungarischen Bank emit-
tierten, auf sudslavischem Gebiete befindlichen Kronen-
noten verfigt. Zugleich wurde die weitere Emfuhi von
Kronennoten nach dem Gebiete Sidslaviens behdrdlich
untersagt. Die Abstempelung der Kronennoten war ledig-
lich als eine provisorische MalRnahme gedacht und es bleibt
einer spateren Zeit die endgiltige Regelung der Valuta
Sudslaviens Vorbehalten; bis dahin gilt deramtlich statuierte
feste Umrechnungskurs von 2,50 K. fir einen Dinar. Laut
Berichten aus Sudslavien gelangten rund 7 Milliarden
Kronen zur Abstempelung. Ueberdies soll ein erheblicher
Teil der zurzeit des Inkrafttretens des Gesetzes in Sud-
slavien befindlich gewesenen Noten nicht zur Abstempelung
eingereicht worden sein, weil zahlreiche Personen, besonders
die bauerlichen Kreise, mit Riucksicht auf die damals
noch unklaren ©6konomischen Wirkungen der Abstempe-
‘ungsaktion, es vorzogen, ihren Besitz an Kronennoten
unabgestempelt zu lassen. Sofern im siudslavischen Reiche
keine tiefgehenden politischen Neukonstellationen erfolgen,
dirfte nach Regelung der sudslavischen Valuta voraus-
sichtlich die Serbische Nationalbank als Noteninstitut
fur das gesamte sidlavische Reich fungieren.

Diese vorbereitende wahrungspolitische MalRnahme
Sudslaviens erfolgte zweifellos unter dem Gesichtswinkel,
daf im sudslavischen Reiche Serbien sozusagen den Kristalli-
sationspunkt bildet und in diesem Lande der Dinar das
gesetzliche Zahlungsmittel darstellt.

Das Problem des Ueberganges von der bestehenden
zu einer neuen Wahrung erschien nunmehr durch Jugo-
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slavien aufgerollt und alsbald folgte diesem Beispiele die
tschechoslovakische Republik.

Wéhrend die Notenabstempelung im jugoslavischen
Gebiete in primitiver Weise vollzogen wurde, waren die
wahrungspolitischen MaRnahmen der tschechoslovakischen
Republik sorgfaltig vorbereitet und beruhten auf einem
Finanzplan, derin der GroRe der Konzeption und in seinem
weitausgreifenden ErfassendesVolksvermdgenseine achtung-
gebietende Leistung darstellt. Die Schopfer des Finanz-
planes gingen von der Absicht aus, vorerst die Staats-
finanzen in Ordnung zu bringen und dann erst zur Ein-
fihrung einer definitiven neuen Wé&hrung zu schreiten.

Zunachst wurde den, im tschechoslovakischen Staate
befindlichen Filialen der Oesterreichisch-ungarischen Bank
untersagt, neue Lombarde auf Kriegsanleihen zu gewéhren,
wodurch einer Vermehrung des Banknotenumlaufes ein
Damm gesetzt erschien. Ferner verordnete die tschecho-
slovakische Regierung, daR fur die Einfuhr bestimmter
Waren nach Tschechoslavien die Zahlung der Zélle in Gold
zu leisten ist. Weiter wurde die Einfuhr von Kronennoten
nach dem tschechoslovakischen Staate, wie auch Ueber-
tragungen und Ueberweisungen von Kronen-Guthaben,
welche aullerhalb des tschechoslovakischen Staates ent-
standen sind, untersagt. Daran schlof3 sich die ministerielle
Verfugung, dal} die Bankinstitute in Tschechoslavien ihre
Giro-Guthaben bei den, im tschechoslovakischen Staate
befindlichen Niederlassungen der Oesterreichisch-ungarischen
Bank bis auf weiteres nicht abheben durfen, ausgenommen
jene Féalle, in welchen das tschechoslovakische Finanz-
ministerium die ausdriickliche Genehmigung zur Abdispo-
nierung erteilt. Ebenso ist die Einlésung jener Kassen-
scheine, welche seitens der im tschechoslovakischen Gebiete
befindlichen Niederlassungen der Oesterreichisch-ungari-
schen Bank emittiert wurden, fallweise an die Genehmigung
des tschechoslovakischen Finanzministeriums gebunden.
Mit diesen einschrdnkenden Bestimmungen war beabsichtigt,
eine weitere Noteninflation nach Maéglichkeit zu ver-
hindern.

Nach diesen vorbereitenden MaRnahmen ging man
daran, die im tschechoslovakischen Staate befindlichen
Kronenmengen zu nationalisieren und auf diese Weise die
Wahrungsanderung in Angriff zu nehmen.

In der am 25. Februar 1919 in Prag stattgehabten
Sitzung der tschechoslovakischen Nationalversammlung
wurden drei Regierangsvorlagen angenommen, welche sich
auf die finanziellen MaRnahmen des tschechoslovakischen
Finanzministeriums beziehen. Die Gesetzesvorlagen betrafen
die Stempelung der Kronennoten und die Konskription
des Vermdgens zum Zwecke der Veranlagung der Ver-
mdgenssteuer. Hiernach wurde der Finanzminister er-
machtigt, die im Gebiete des tschechoslovakischen Staates
befindlichen Noten der Oesterreichisch-ungarischen Bank
mit einem Stempel zu versehen, fir welchen eine Gebuhr
von einem ProzenJ; des Nominalwertes der zur Stempelung
gelangten Noten zu entrichten war. Von der Entrichtung
dieser Stempelgebuhr konnte in berlicksichtigungswerten
Fallen Abstand genommen werden. Ferner konnten nach
diesem Gesetze einige Banknotengattungen von der Stern-



pelung befreit werden, welche Bestimmung auf die Noten
von K1 undK 2,— tatsachlich zur Anwendung gelangte.
SchlieBlich wurde der Finanzminister ermd&chtigt, einen
Teil der zur Stempelung vorgelegten Banknoten, soweit
derselbe den. Bedarf des Umlaufes Ubeisteigen sollte und
zwar hdéchstens 50pCt. der zur Stempelung gelangenden
Noten dem Umlaufe auf folgende Art zu entziehen: Der
Besitzer von zur Abstempelung eingereichten Banknoten
erhielt dagegen die Halfte des Betrages in aufgestempelten
Noten, die restliche Hélfte jedoch in Form einer einprozen-
tigen unubertragbaren und unpfandbaren Schuldverschrei-
bung des tschechoslovakischen Staates zuriick. Der Be-
sitzer von Kronennoten wurde also zwangsweise zu einer
Darlehensgewdhrung an den tschechoslovakischen Staat
verhalten, welche seitens des Glaubigers unkindbar,
vom Staate aber jederzeit zur Rickzahlung kindbar ist.
Die betreffenden Schuldverschreibungen werden zur Be-
zahlung der kinftigen Vermdgensabgabe in Tschecho-
slavien verwendet werden kénnen. Das Gesetz sieht vor,
dal nach Ablauf des Stempelungstermines lediglich den
mit dem nationalen Stempel versehenen Banknoten Zwangs-
kurs und Zahlkraft fir das Gebiet des tschechoslovakischen
Staates innewohne.

Weiter wurde als Vorbereitung flur che Vermdgens-
steuer eine Konskription der gesamten beweglichen und
unbeweglichen Vermdégensschaften angeordnet. SchlieRlich
wurde die Regierung erméchtigt, eine Staatsanleihe in
Gold- und Silbermiinzen und in auslandischem Papiergelde
auszuschreiben. Diese Anleihe ist mit 4 pCt. furs Jahr
zu verzinsen und frihestens nach 4 Jahren riickzahlbai.
Diese Valuta-Anleihe soll der Fundierung der neuen tschecho-
slovakischen Wahrung dienen. Die in dieser Anleihe in-
vestierten Gelder sollen von der Vermoégens-Steuer befreit
sein. Am 8. April d. J. gihng dem Finanzausschisse der
tschechoslovakischen Nationalversammlung eine Gesetzes-
vorlage zur dringlichen Behandlung zu, welche als Er-
ganzung der friheren Bestimmungen eine weitere Re-
gelung der im tschechoslovakischen Staate als gesetzliche
Zahlungsmittel umlaufenden Geldzeichen betrifft. In
dieser Gesetzesvorlage wird u. a. folgendes angefuhrt:
.Die nicht gestempelten Noten der Oesterreich-ungarischen
Bank hoéren auf, ein gesetzliches Zahlungsmittel zu sein,
soweit nicht der Finanzminister bezlglich einiger Noten-
gattungen voribergehend anders verfiigt, im rechtlichen
Verhéltnis der Oesterreichisch-ungarischen Bank zu den
von ihr ausgegebenen Noten tritt damit keine Aenderung
ein, doch behalt sich die tschechoslovakische Staatsver-
waltung beziglich der gestempelten tschechischen Noten
das Recht vor, die aus ihnen sich ergebenden Anspriiche
gegenuber der Oesterreichisch-ungarischen Bank geltend
zu machen. Auf Kronen der &sterreichisch-ungarischen
Wéhrung lautende Verbindlichkeiten sind im Bereich des
tschechoslovakischen Staates in  tschechoslovakischen
Kronen zu begleichen, wobei eine tschechische Krone
fur eine 0&sterreichisch-ungarische Krone gerechnet wird.
Das Metallgeld bleibt weiter im Umlauf. Der Finanzminister
hat fur die Funktionen der staatlichen Zettelbank zu sorgen
und eine Bankbehtrde sowie einen Bankausschul’3 einzu-
richten. Der Finanzminister wird erméchtigt, neue Zah-
lungsmittel zum Austausch der bisherigen herauszugeben.
Eine Erh6hung des Geldumlaufes' tber die im Februar-
gesetz beschlossene Ho6he hinaus, ist nur bei vorhandener
vollstdndiger Deckung gestattet; eine andere Erh6hung
kann blof3 durch ein neues Gesetz erfolgen.”

Im tschechoslovakischen Staate sollen Zeitungsmel-
dungen zufolge rund neun Milliarden Kronen Banknoten
zur Abstempelung gelangt sein. Die neue tschechoslovakische
Krone bedeutet in der Wahrungsadnderung Tschecho-
slovakiens nur ein Provisorium, weil als definitive Wé&hrung
die Frankswéhrung bestimmt werden wird. Die Errichtung
einer eigenen Notenbank im Zusammenhdnge mit der
Valutaregulierung ist im Zuge.

Bis zu den eben geschilderten wé&hrungspolitischen
MaRnahmen der beiden slawischen Staaten diente die
Kronennote nicht nur in Oesterreich-Ungarn als Zahlungs-
mittel; ihr Umlauf erstreckte sich speziell wahrend des
Krieges Uber weite Landstrecken, die auRerhalb der alten
Grenzen der Doppelmonarchie lagen und zwar kamen als
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weitere Umlaufsgebiete jene L&nder in Betracht, welche
zeitweilig von Truppen der ehemaligen Osterreichisch-
ungarischen Monarchie besetzt waren, so daf? also in Polen,
in der Ukraina, ferner in Serbien und Montenegro sehr
bedeutende Betrdge an Kronennoten in Zirkulation sind.
Ebenso liegen im neutralen Auslande erhebliche Betrage
in  Kronen, mit welchen die vormalige d&sterreichisch-
ungarische Monarchie wéhrend des Krieges teilweise ihre
Warenbeziige aus dem Auslande bezahlte; wie sicherlich
auch in Deutschland grol3e Betrdge an Kronennoten vor-
handen sind. Diese Kronenmengen, die einschliel3lich
der in den ehemals okkuppiert gewesenen, obengenannten
Landern vermutlich mehrere Milliarden Kronen betragen,
kénnen in das Gebiet des sudslawischen und des tschecho-
slovakischen Staates nicht einstromen, weil in diesen
Gebieten nur jene Noten, welche den nationalen Stempel
tragen, Zwangskursbesitzen. Aus dieser Ursache bestand nun
fur Deutschdsterreich die Gefahr einer Ueberflutung mit unge-
stempelten Kronennoten und zwar sowohl aus dem Auslande,
als auch aus Sidslavicn und Tschechoslavien, denn auch
in diesen beiden letztgenannten Nationalstaaten ruhen
namhafte Betrdge in Kronennoten, welche seitens der Be-
sitzer nicht der nationalen Aufstempelung unterworfen
wurden. Das Einstrémen von Kronennoten aus Gebieten
aulBerhalb Deutschdsterreichs mufR3te dieser Nationalstaat
daher einzudammen versuchen, dies umsomehr, als die
beiden slavischen Nationalstaaten mit der Aufstempelung
den Plan verbinden, das Mal} ihrer Haftung fir die, von
der vormaligen k. k. dsterreichischen Regierung und koénigl.
ungarischen Regierung eingegangenen Banknotenschulden
auf das MalRR der zur Aufstempelung gelangten Noten zu
beschranken. Der Umlauf und Bestand an Kronennoten
in Deutschosterreich wurde sich durch auswartigen Zu-
fluR um enorme Betrage vergréRRert haben, die den Bedarf
an inlandischem Notengeide geradezu ungeheuerlich Uber-
schritten hatten. Die Nationalstaaten, welche noch keine
Notenstempelungsaktionen unternommen hatten und zwar
Deutschdsterreich, Ungarn und Polen sahen sich daher
zu AbwehrmalRhahmen gezwungen.

Die deutschdsterreichische Regierung erlieR am 15. Fe-
bruar d. }. eine Verordnung, wonach bis auf weiteres
die Einfuhr von Kronennoten und die Ueberweisung von
Kronenbetragen aus dem Auslande untersagt wurde.
Diese MalRnahme begriindete die deutschésterreichische
Regierung in einer offiziellen Notiz, in welcher sie aus-
fihrte, daR die im Auslande umlaufenden Noten dorthin
als Bezahlung der Warenbeziige fiir die gesamte Oster-
reichisch-ungarische Monarchie gelangten. Fir die Schulden
und den Notenumlauf der vormaligen Staaten Oesterreich
und Ungarn kann nicht etwa der neue Nationalstaat
Deutschosterreich allein, sondern missen alle Sukzessions-
staaten, die aus dem ehemaligen Oesterreich-Ungarn
hervorgegangen sind, haftbar sein. Deutschdsterreich
erklarte, der Anerkennung der im Auslande zirkulierenden
Kronennoten keineswegs widerstreben und sich keiner
finanziellen Verpflichtung entziehen zu wollen; Deutsch-
Osterreich erhebe jedoch den Anspruch, dal auch die
tibrigen Sukzessionsstaaten ihren Verpflichtungen nach-
zukommen haben und der Anteil jedes einzelnen Suk-
zessionsstaates an den Verbindlichkeiten der vormaligen
Monarchie einheitlich zu ermitteln sei. Zu diesem Behufe
erklarte Deutschdsterreich seine Bereitwilligkeit, sich dem
Spruche eines internationalen Schiedsgerichtes zu unter-
werfen, welches die Verbindlichkeiten der aus der ehe-
maligen 0Osterreichisch-ungarischen Monarchie hervorge-
gangenen Nationalstaaten gegenuber der 6sterreichisch-
ungarischen Bank und den Notenbesitzein, sowie gegen-
Uber den Staatsglaubigern festzustellen hatte. In der amt-
lichen Notiz wurde weiter erwahnt, daR der deutsch-
Osterreichische Staat es nicht darauf ankommen lassen
konne, schlieBlich mit der Kronennote allein zuriickzu-
bleiben und so vielleicht als der alleinige Nachfolger der
Osterreichisch-ungarischen Monarchie angesehen zu werden.
In Erwartung eines internationalen Schiedsspruches er-
klarte die deutschdsterreichische Regierung, alle, ihr durch
das Vorgehen des jugoslavischen und des tschechoslavischen
Staates aufgedrangten Verfigungen lediglich als provi-
sorische Malregeln, wie sie auch bereit sei, die Unter-
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Scheidungen zwischen gestempelten und nicht gestempelten
Noten fallen zu lassen, sobald dies auch seitens der Ubrigen
Nationalstaaten geschieht. Im Verfolge des eingeschlagenen
Weges wurde in Deutschosterreich mit Vollzugsanweisung
vom 27. Februar d. J. die Kennzeichnung der, fur den
Umlauf in Deutschdsterreich bestimmten Noten der Oester-
reichisch-ungarischen Bank angeordnet und mit Vollzugs-
anweisung vom 25. Marz d. J. die Bestimmungen be-
treffend den Banknotenumlauf in Deutschésterreich und
die Ordnung von damit im Zusammenh&nge stehender
Rechtsverhdltnisse verlautbart. Der fur die Noten-Kenn-
zeichnung in Deutschdsterreich festgesetzte Termin endete
am 29. Marz d. J. und wurden in diesem Staate 4804 Mil-
lionen Kronen gestempelte Noten ausgegeben. Noten
zu K. 1— und K. 2,— unterlagen nicht der Stempelung.
Der Plan der Errichtung einer selbstandigen deutschoster-
reichischen Notenbank wird studiert.

Konforme wé&hrungspolitische AbwehrmalRnahmen, wie
in Deutschdsterreich sind auch' in Ungarn und Polen ge-
troffen, aber noch nicht vollstindig zum Abschliisse ge-
langt.

gEs war unschwer vorauszusehen, daR das Ansehen
der Kronen-Valuta, die durch die ©6konomischen Aus-
wirkungen des Krieges ohnehin schwer zu leiden hatte,
nunmehr durch die ZerreiBung der Wéahrungsgemeinschaft
vollstdndig untergraben werden muf3te. Der gegenwartige
Tiefstand der nationalisierten Kronen ware vermieden ge-
blieben, wenn das einigende Band der Wahrung nicht zer-
schnitten worden wére. Welche Grinde auch immer seitens
der slavischen Nationalstaaten fir die Wahrungstrennung
angefuhrt wurden, so kann es wohl als zweifellos und durch
die Tatsachen erhartet hingestellt werden, dal} gerade
der jetzige Moment der ungeeignetste war, zu einer neuen
Wéahrung Uberzugehen, da der Ko&rper des vormaligen
Osterreich-Ungarn wirtschaftlich noch aus tausend Wunden
blutet.

Der Zerfall der 06sterreichisch-ungarischen Monarchie
in mehrere neue selbstandige Staaten birgt die schwer-
wiegenden wirtschaftlichen Fragen in sich, deren gerechte
Regelung der Friedenskonferenz anheimgestellt bleiben
mufR3, weil die Tschechoslovakei und Sidslavien, vor allem
aber der tschechoslovakische Staat sich weigern, an der
Tragung der Lasten der Kriegsschulden teilzunehmen.
In einer am 4. Méarz d. J. stattgehabten Konferenz der
Gesandten der neuen Nationalstaaten gab der Vertretei
der tschechoslovakischen Regierung sogar eine programma-
tische Erklarung ab. Hiernach nimmt die tschechoslovaki-
sche Regierung den Standpunkt ein, da die Kriegsanleihen
aufgenommen worden seien zum Zwecke der Kriegfiihrung
gegen die Verbundeten (das sind die Vereinigten Staaten von
Nordamerika, England, Frankreich, Italien und die Ubiigen
Allilerten) und gegen das tschechoslovakische Volk, welches
von den Verbindeten als ein befreundetes Volk, dessen
Pariser Regierung als eine verbindete Regierung und dessen
auswartige Armee als eine verbindete Armee anerkannt
wurden. Die Erklarung des Gesandten besagt somit, dai
der tschechoslovakische Staat ein Bundesgenosse der
Alliierten ist und er sich daher nicht an der Bezahlung der
Kriegsschulden des gegnerischen Staates (Oesterreich
bezw. Ungarn) beteiligen kdnne. (Seit dem Jahre 1867
fihrten sowohl Oesterreich, als auch Ungarn selbstandig
und gesondert ihre Finanzen und bestand nur fir bestimmte
Ausgaben, wie z. B. fur das gemeinsame Heer und die
Kriegsmarine ein quotenmaRiges Beitragsverhaltnis, welches
fir Oesterreich mit 63,6 pCt., fur Ungarn mit 36,4 pCt.
vereinbart war. Die Verbindlichkeiten wurden von den
beiden Reichshalften unabhangig voneinander aufgenommen
und es ergibt sich daher die Unterscheidung von Verbind-
lichkeiten des dsterreichischen bezw. ungarischen Staates.)

Mit der vorerwdhnten offiziellen Erklarung der tschecho-
slovakischen Regierung'ist selbstverstandlich nicht das letzte
Wort in dieser Sache gesprochen. Vor dem Forum der
Friedenskonferenz werden die slavischen und die ubrigen
Nationalstaaten in Verhandlungen wegen Uebernahme
entsprechender Quoten der Kriegsschulden einzutreten
haben. Hierfiir sind sowohl 6konomische, als auch staats-
rechtliche Grinde maflgebend. Die slavischen Finanz-
politiker werden sich der Erkenntnis unmadglich verschlieBen

kénnen, dal3, wenngleich der gegenwartige slavische Besitz
an Kriegsanleihen relativ nicht bedeutend ist, das wirt-
schaftliche Leben und Wirken der slavischen National-
staaten vielfach mit dem deranderen neuen Nationalstaaten
verbunden ist. Ein Versagen des Schuldendienstes der
Kriegsanleihen wuirde eine Finanzkatastrophe riesigster
Ausdehnung nach Wirkung, Betrag und geographischer
Ausdehnung zur Folge haben und die hochgehenden Sturz-
wellen solch eines Ereignisses wirden indirekt ungezahlte
Existenzen auch in den slavischen Nationalstaaten mit sich
reiBen und zugrunde richten. EslafRt sich zunéchst nicht mit
zureichender Bestimmheit beurteilen, ob die ablehnende
Haltung der tschechoslovakischen Regierung auf einen
unbeugsamen Willen derselben zurtckzufiihren ist, oder
ob sie damit lediglich die Absicht verfolgt, bei den finan-
ziellen Auseinandersetzungen so giinstig und billig als
maoglich abzuschneiden. Mit Rucksicht darauf, dal3 Tschecho-
slavien Gebietsteile sowohl des vormaligen Oesterreichs,
als auch des vormaligen Ungarns okkupiert, wird sich
der tschechoslovakische Staat mit entsprechenden Quoten
an der Tragung der Osterreichischen und der ungarischen
Kriegsschulden und Vorkriegsschulden zu befassen haben,
sofern ihm diese okkupierten Gebiete seitens der Friedens-
konferenz zugesprochen werden. Auch die staatsrechtlichen
Grunde der tschechoslovakischen Absage kdnnen einer
eingehenden Untersuchung schwer standhalten. Die
Tschechoslovaken und Sidslaven erklaren, daR die ersten
sechs Osterreichischen Kriegsanleihen nicht auf parlamen-
tarischem Wege, sondern nur auf Grund einer kaiserlichen
Verordnung aufgenommen wurden, wéhrend die weiteren
beiden Kriegsanleihen wohl gesetzméRig, jedoch gegen den
Willen der slavischen Parlamentarier zustanden gekommen
seien. Tatsache ist, daR, als der Krieg Ende Juli 1914 be-
gann, der osterreichische Reichsrat nicht einberufen wurde.
Welche Grinde damals das Ministerium Sturgkh zu
dieser Unterlassung bewogen, mégen dahingestellt bleiben.
Die Nichteinberufung des &sterreichischen Reichstages
hatte zur Folge, dall die Regierung die Kriegskosten von
Anbeginn bis zum 30. Juni 1917 auf Grund der Kaiser-
lichen Verordnung vom 4. August 1914 finanzierte, welche
die Regierung ermaéchtigte, die Geldmittel zur Deckung
der Kriegskosten durch Kreditoperationen zu beschaffen.
Diese Kaiserliche Verordnung wurde auf Grund des § 14
des Staatsgrundgesetzes uUber die Reichsvertretung erlassen
und esbildet dieser Paragraph, wieausdem Gesagten hervor-
geht, einen Bestandteil der im Jahre 1867 geschaffenen
Verfassung des vormaligen Oesterreichs. Wahrend der
Lebensdauer der osterreichischen Verfassung gelangte der
Paragraph 14 zu wiederholten Malen und lange vor dem
Kriege in Anwendung, um in parlamentslosen Zeiten die
finanziellen Mittel zur Deckung der Staatsnotwendigkeiten
zu beschaffen. Die Regierungen, bezw. die Finanzminister,
die sich des Notparagraphen in den verschiedenen Fallen
bedienten, waren sowohl slawischer, als auch deutscher
Nationalitat.

Die Kriegsschulden fur die Zeit vom 30. Juni 1917
bis zum Zusammenbruch wurden in Oesterreich auf parla-
mentarischem Wege, also verfassungsmaflig genehmigt.
Die bezuglichen Gesetze kamen durch Majoritatsbeschlufd
zustande. Nach 0&sterreichischer Verfassung beinhalteten
die Majoritatsbeschliisse des Reichsrates zwingende Kraft
fur die Allgemeinheit innerhalb des dsterreichischen Staates,
so daR also die Minoritat sich der Wirkung dieser Beschliisse
rechtlich nicht entziehen kann.

Der materielle Erlds aus den Kriegsschulden ist allen
Gebieten des vormaligen Oesterreich-Ungarn wirtschaftlich
zugute gekommen, und man mufl} folgerichtig an dem
volkerrechtlichen Grundsatz festhalten, daR die Schulden
eines Staates auf das engste verknipft mit seinem Land-
gebiete sind und eine Belastung des Territoriums darstellen,
welcheauchfi r den neuen Besitzer des Gebietesverpflichtend
ist. Wenn nun das vormalige Oesterreich-Ungarn in einzelne
Nationalstaaten zerfallen ist, missen notwendigerweise die-
selben einer Aufteilung der Schulden des alten Staates im
Wege der Vereinbarung zustimmen. Dall diese Ansicht
nicht etwa einen einseitigen und daher anfechtbaren Ge-
dankengang darstellt, bezeugt die bekannte Kundgebung
der Regierungen GrofRbritanniens und Frankreichs vom
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28. Marz 1918 gegenuber der russischen Regierung, als
dieselbe beabsichtigte, die russischen Staatsschulden allge-
mein als ungultig und unverbindlich zu erklaren. Die Note
der beiden verbiindeten Regierungen enthielt u. a. folgende
denkwirdigen Séatze: - .

Die kaiserlich russische Regierung vertrat, als sie
sich verpflichtete, unbestreitbar Ru3land und verpflichtete
es endgultig.” Ferner: ,Wenn die Gefahr vorlage, daR
solche Vertrdge nicht eingehalten wirden, so wirde dies
den Zusammenbruch des Staatskredits sowohl in politischer
wie in finanzieller Beziehung bedeuten.” SchlieBlich:
.Kein Grundsatz steht fester als der, daRR ein Volk fir die
Handlungen seiner Regierung verantwortlich ist, ohne dal’
ein Wechsel der Macht die eingegangene Verpflichtung
berthrt. Die im Umlauf befindlichen russischen Schuld-
verschreibungen werden ihre Glltigkeit behalten. Sie ruhen
oder werden ruhen auf dem neuen Staate oder der Gesamt-
heit der neuen Staaten, die RuB3land vertreten oder ver-
treten werden.”

Die Kriegsschulden der vormaligen Staaten Oesterreich
und Ungarn bestehen aus den zur allgemeinen Zeichnung
aufgelegt gewesenen acht Emissionen Kriegsanleihen,
weiter aus Schulden an die Oesterreichisch-ungarische
Bank, an die inlandischen Bankenkonsortien, an das
deutsche Bankenkonsortium und Schulden an Glaubiger im
neutralen Auslande.

Ueber die Verwendung der Anlehens-Erldse besagt
ein im Februar d. J. erschienener offizieller Bericht u. a.
das Folgende: 1

Die Staatswirtschaften der beiden Staaten in den
letzten Jahren vor Kriegsausbruch waren ziemlich konso-
lidiert. Fast immer gelang es, die laufenden Staatsausgaben
aus normalen Staatseinnahmen zu decken, nur gewisse
Investitionen fir Heer, Marine, Staatsbahnen und Bauten
wurden aus Anleihen bestritten. Wenn der Krieg nicht
eingetreten ware, ware dieser Zustand geordneter Finanzen
auch in den Jahren 1914 bis 1918 aufrecht geblieben. Im
Laufe der Kriegsjahre wuchsen aber in beiden Staaten die
Staatsausgaben in immer steigendem MaRe. Das galt
nicht allein von den militarischen Kosten, sondern auch
von allen brigen Ausgaben. Gleichzeitig blieben die Staats-
einnahmen immer mehr und mehr zurtick. Auch die in der
zweiten Halfte des Krieges angeordneten MalRRhahmen
zwecks Vermehrung der Einnahmen vermochten nicht
dem Ausfall wesentlich zu steuern. Beide Staaten waren
deshalb gezwungen, in steigendem Male ihre Gebahrungs-
abgange aus Anleihen zu bestreiten. Beildufig wurden alle
durch den Krieg verursachten Ausgaben der Militar- und
der Zivilverwaltung ausschliel3lich aus den Anleihen be-
stritten.  Auf Grund dieses Satzes kann man in beiden
Staaten die Kriegsausgaben den Kriegsschulden gleich-
stellen. mDa aber die Kriegsschulden ziffernmaRig voll-
kommen feststehen, so erfahrt man auf diesem Umwege
auch die Gesamtsumme aller militdrischen Kriegsausgaben:

fir Oesterreich 43 914 Millionen Kronen
fir Ungarn.............. 25 133 ]

zusammen 69 047 Millionen Kronen

Die Kriegsausgaben der Zivilverwaltung lassen sich
auf rund 32 Milliarden schatzen, von denen mehr als 22 Mil-
liarden Kronen auf Oesterreich und weniger als 10 Milliarden
Kronen auf Ungarn entfallen.

Bis zum 31. Oktober 1918, als jenem Tage, der einver-
nehmlich von den Regierungen der neuen Nationalstaaten
einstweilen als Dissolutionstag fur die alte Staatswirtschaft
angenommen wurde, haben die beiden Staaten folgende
Kriegsschulden aufgenommen :

Oesterreich 67 955 Millionen Kronen

33 091

also Oesterreich-Ungarn
zusammen................

”

101 046 Millionen Kronen.

Diese Betrage stellen aber nicht die Gesamtverbindlich-
keiten der beiden Glieder der gewesenen Monarchie dar.
Es mussen ihnen namlich noch zugeschlagen werden: a) die
Vorkriegsschulden der beiden Staaten, einschliel3lich von
Bosnien und Herzegowina, diese betrugen fir Oesterreich
12 807 Millionen Kronen, fiir Ungarn 7892 Millionen Kronen

in Bosnien-Herzegowina 243 Millionen Kronen, — b) die
noch ausstehenden, nicht geleisteten Verbindlichkeiten
der beiden Staaten; schéatzungsweise kdnnen dieselben
folgendermaRen aufgestellt und aufgeteilt werden: Oester-
reich 3180 Millionen Kronen, Ungarn 1820 Millionen Kronen.
Die gesamten Verbindlichkeiten der beiden Staaten
der gewesenen dsterreichisch-ungarischen Monarchie lassen
sich nach entsprechendem Zuschlag der bosnisch-herzego-
winischen Tangenten zu den Zahlen Oesterreichs und
Ungarns demnach am Dissolutionstage, 31. Oktober 1918,
wie folgt schéatzen: .
Oester- Un- somit
reich garn insgesamt
in Millionen Kronen

I. Vorkriegsschulden . . . 12962 7980 20 942
Il1. Kriegsschulden (It. Beilage) 67 955 33 091 101 046
I11. Andere Verbindlichkeiten 3180 1820 5 000
Gesamtsumme . 84097 42891 126 988

Die finanziellen Auseinandersetzungen der National-
staaten werden sich also mit der Sukzession und Aufteilung
der Schulden der Staaten Oesterreich und Ungarn, ferner
mit der Liquidation der gemeinschaftlichen Sachgiter,
deren grof3te die Staatsbahnen sind, zu beschéftigen haben.
Es wird keine leichte Sache sein, fir diese Verhandlungen
eine Atmosphére des gegenseitigen Verstehens und Ver-
trauens zu schaffen. Den alliierten Regierungen wird
die schwierige Aufgabe zufallen, die Aktiv- und Passiv-
posten in gerechter Weise auf die Sukzessionsstaaten aufzu-
teilen und auf diese Weise die iiberaus komplizierte Frage
der finanziellen Liquidation der vormaligen 0Osterreichisch-
ungarischen Monarchie zur Ldsung zu bringen. Fir den
Fall, als unter den neuen Nationalstaaten eine Verstandi-
gung hinsichtlich der Liquidationsanteile nicht zustande
kdme, wirden hierdurch die traurigsten Folgen fir weite
Wirtschaftsgebiete gezeitigt werden. Wie schwierig die
Herbeifhrung eines einverstandlichen Vorgehens der
Nationalstaaten ist, kann daraus ermessen werden, daR
hinsichtlich der Einldsung des.Maikupons der dsterreichi-
schen Staatsschulden noch keine volle Sicherheit besteht.
Seit den Tagen des Zerfalles der Monarchie wurde die Ein-
I6sung der bisher fallig gewordenen Kupons der Staatsobliga-
tionen aus den vorhanden gewesenen gemeinsamen Liqui-
dationsgeldern bewerkstelligt. Dieser Fonds ist nunmehr
erschopft. Deutschosterreich, welches bisher fir die Be-
sorgung des Zinsendienstes der Staatsschulden als Treu-
hander fungierte (welche Funktion fiir Deutschdsterreich
den Nachteil hatte, dal es irrigerweise als der alleinige
Nachfolger des vormaligen Oesterreichs angesehen wird),
wird nunmehr die anderen Nationalstaaten zur Uebernahme
entsprechender Quoten der Kuponsfalligkeiten einladen.
Sollte die Antwort der Nationalstaaten ablehnend lauten,
wirde sich die deutschosterreichische Regierung darauf
beschranken, aus Geldern des deutschosterreichischen
Staates lediglich jene Kupons zur Einlédsung zu bringen,
welche sich nachweisbar im Besitz deutschosterreichischer
Staatsbirger befinden. Zum Zwecke der Vorbereitung
dieser Feststellung wird demné&chst eine Verordnung des
Staatsamtes der Finanzen erscheinen, welche u. a. auch
die Nostrifizierung der im deutschésterreichischen Besitz
befindlichen 6sterreichischen Staatspapiere bezweckt. Es
werden namlich im Zusammenhang mit der Vorbereitung
der Vermogensabgabe, wofur eine Kontrollbezeiclinung der
Wertpapiere vorgesehen ist, Sonderbestimmungen fiu
Staatspapiere des 6sterreichischen Staates getroffen werden,
welchen zufolge vorlaufig nur die deutschésterreichischen
Staatsburgern gehtérenden dsterreichischen Staatspapiere der
Kontrollbezeiclinung unterworfen werden. Hierdurch wird
der deutschésterreichische Besitz an Obligationen des vor-
maligen Osterreichischen Staates einwandfrei festgestellt
werden. Nach vorgenommener Nationalisierung wird
Deutschdésterreich, wie bereits erwahnt, den Schuldendienst
der im deutschoésterreichischen Besitz befindlichen Obliga-
tionen des vormaligen Osterreichischen Staates iibernehmen
und dadurch fur den Fall des Nichtzustandekommens der
gemeinsamen Liquidation seine Staatsangehoérigen wenig-
stens vor einem Teile der dadurch in die Erscheinung
tretenden Folgen bewahren.
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Die in Deutschdsterreich getroffenen MaRhahmen hin-
sichtlich der Notenkennzeichnung und die nunmehr vorberei-
tenden Schritte hinsichtlich der Nostrifizierung des deutsch-
Osterreichischen Besitzes an Anleihen des &sterreichischen
Staates bereiten auRerdem in notwendiger Weise die grof3en
finanziellen Fragen vor, die mit dem AnschluR Deutsch-
Osterreichs an das Deutsche Reich Zusammenhangen.

Kriegsschulden

Bezeichnung der Schuld

1. Kriegsanleihen:
a) offentlich subskribierte ...
b) nicht 6ffentlich subskribierte...........ccoccceiiiiee.

Schulden an die Oesterr.-ung. Bank
a) Darlehen ... e
b) Kassenscheine ...

Vorschiisse der heimischen Geldinstitute

Markschulden .

Schulden in anderen W &hrungen

osw

Ausserordentliche Ausschittungen bei
Aktiengesellschaften.

Von Gerichtsassessor a. D. Dr. jur. Karl Herzfeld, in Firma
Gottfried Herzfeld, Hannover.

In jungster Zeit sind vereinzeltauRerordentliche General-
versammlungen inmitten des Geschéftsjahres einberufen

worden, die lediglich auRerordentliche Ausschittungen
aus fruher gestellten Reserven bezw. Gewinnvortrdgen
bezweckten.

Es erhebt sich die Frage, ob diese aufRerordentlichen
Ausschittungen bei Aktiengesellschaften nach dem gel-
tenden Recht zulassig sind.

8§ 213 HGB. bestimmt: ,Die Aktionare konnen ihre
Einlagen nicht zurtckfordern; sie haben, solange die Ge-
sellschaft besteht, nur Anspruch auf den Reingewinn, soweit
dieser nicht nach dem Gesetz oder dem Gesellschafts-
vertrage von der Verteilung ausgeschlossen ist. und
§ 215 a. a. 0. erlautert das Verbot fester Zinsen dahin:
, es darf nur dasjenige unter die Aktionare verteilt werden,
was sich nach der jahrlichen Bilanz als Reingewinn ergibt.
Was aber Reingewinn ist, ergeben die Vorschriften der
88 260 ff. Uber die Aufstellung der Bilanz und der Gewinn-
end Verlustrechnung.

Einlagen kdnnen niemals Reingewinn sein; nur von
ihnen spricht das Gesetz im § 213. RuU ck lagen jedoch,
soweit sie nicht nach dem Gesetz oder dem Gesellschalts-
vertrage von der Verteilung ausgeschlossen sind — wie
z. B. der zur Deckung eines aus der Bilanz sich ergebenden
Verlustes zu schaffende ,gesetzliche” oder auch oft ,ordent-
liche” genannte Reservefonds (8§ 262) —, kénnen unbedenk-
lich wieder werden, was sie frither waren, namlich Rein-
gewinne. Denn auf diese freiwilligen, durch Beschlisse
friherer Generalversammlungen gestellten R U ck lagen
haben die Glaubiger der Gesellschaft keinen Anspruch
wie etwa auf das Grandkapital, vielmehr kann j ede General-
versammlung, ob ordentliche oder auferordentliche, in
dieser Richtung souveran verfiigen. Beide Arten von General-
versammlungen stehen in ihrem Werte sich vollstandig
gleich » so wie die Férmlichkeiten bei Einberufung (Tages-
Ordnung, Verotffentlichung, Frist) und Abhaltung (Pro-
tokoll) von ordentlichen und aufRerordentlichen General-
versammlungen die gleichen sind, so macht das Gesetz
auch keinerlei Unterschied hinsichtlich der Wirkung ge-
faBter Beschlusse. Was in einer ordentlichen — d. h. nach
§ 260 regelmaRig alljghrlich — berufenen Generalversamm
lung beschlossen ist, kann in jeder aul3erordentlichen —
d. h. sonst nach Gesetz, Statut oder Bedarf einberufenen —
Versammlung bei Vorhandensein der erforderlichen Ma-
joritdt umgestoRen werden. Demgemadal kann eine friher
aus Reingewinnen gestellte freiwillige Rucklage, soweit
nicht das Statut entgegensteht, jederzeit, wenn es der

Oesterreich

Durch die in den letzten Wochen eingetretenen grof3en
politischen Umwalzungen in Ungarn ist selbstverstandlich
der Liquidationsproze3 der vormaligen d&sterreichisch-
ungarischen Monarchie bedeutend erschwert worden, und
es ist gegenwartig noch nicht tberblickbar, welche Folgen
nach dieser Richtung die Budapester Vorgénge zeitigen
werden.

(Stand am 31. Oktober 1918):

Ungarn
Kronen

Zusammen

Kronen Kronen

35 069 002 650,—
161 600 000,—

15 667 835 850,—
2 950000 000,—

50 736 838 500,—
3 111 600 000,—

23 596 800 000,—
1822352424 ,-
4532 929 418,—
3 170 576 556,—

126 325 950,—

68 479 586 998,—

9 042 700 000,—
1125489 092.—
2 562 225 283,—
1700 268 444,—

42 979 099,—

33 091 497 768,—

32 639 500 000,—
2947 841 516,—
7095 154 701,—
4 870 845 000,—

169 305 049.—

101 571084 766,—

Mehrheit der Aktionare beliebt, aufgehoben und dem zur
Verteilung bereiten Reingewinn (Gewinnvortrag) zuge-
schlagen werden.

Darf nun aberauch die Ausschittung) eder-
zeit erfolgen? Oder kennt das Gesetz nur eine Ver-
teilung im Jahr: ,jahrliche” Bilanz (8§ 215)?

Es herrscht Einverstdndnis dardber, dal Abschlags-
zahlungen auf den Gewinn des laufenden Jahres
nicht gemacht werden dirfen, weil erst am Ende des Jahres
das Ergebnis zu lbersehen ist, und bis dahin den Glau-
bigern ihr Angriffobjekt, die Einlagen der Aktionare zu-
zlglich der gesetzlichen Reserven, erhalten bleiben soll,
und ferner dartber, dal der Anspruch auf bereits be-
schlossene Dividende nicht nachtraglich zuungunsten
des Aktionars geéndert werden darf, weil der vollwirk-
same VerteilungsbeschluR Glaubigerrechte aus dem Divi-
dendenschein begrindet. Beides aber trifft nicht die hier
gestellte Frage. Denn hier handelt es sich um nachtragliche
Ausschittungen fiir das abgelaufene Jahr und um
Aenderang des Dividendenrechtes zugunsten des
Aktionars. Mit anderen Worten: Ist die nach § 215 er-
forderliche und nach 88 260 ff. aufgestellte Jahresbilanz
unabé&nderlich? Oder kann eine spéatere aul3erordentliche
Generalversammlung diese Bilanz und damit den aus-
gewiesenen Gewinn zugunsten des Aktionars ab-
andern ?

Zwar sagt 8§ 260: ,Die” Generalversammlung be-
schlielt Gber die Genehmigung der Jahresbilanz. Wenn
damit vielleicht auch die oben als ,ordentliche” gekenn-
zeichnete Generalversammlung gemeint ist, so hindert
doch keine gesetzliche Bestimmung, dal3 der in ordent-
licher Versammlung gefalRte Genehmigungsbeschluf3 spéater
in verfassungsmaRiger Weise beseitigt wird, namlich in
einer aulerordentlichen Versammlung. Sieht doch das
Gesetz selbst die Vertagung der Verhandlung uUber die
Genehmigung der Bilanz vor (§ 264), woraus folgt, dafl3 auch
diese Art Beschlisse in auferordentlichen Generalversamm-
lungen gefal3t werden kdénnen. Wenn aber eine in ordent-
licher Generalversammlung genehmigte Bilanz durch Auf-
hebung des Beschlusses in nachfolgender auRerordentlicher
Generalversammlung jederzeit anderweitig festgestellt wer-
den kann, so ist damit auch die Zulassigkeit vermehrter
Ausschittung auf Grand des durch Zufihrung freigewor-
dener freiwilliger Rucklagen erhdhten Reingewinnes
jederzeit gegeben. Diese aulerordentliche Aus-
schuttung erfolgt auf Grund einer ,jahrlichen” Bilanz,
nur eben auf Grund einer friher in anderer Form fest-
gestellten, jetzt aber abge&dnderten Bilanz, ohne daRl die
Unversehrtheit des Kapitals, auf dessen Erhaltung die
Glaubiger Anspruch haben, irgendwie berihrt wird. Denn
freiwillige Ricklagen sind nicht Teile des
Kapitals, d. h. E in lagen, sondern bleiben zuriickgehaltene
Reingewinne, deren Schicksal vom Mehrheitswillen der
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Aktionare, die sie als Reserven erhalten oder als Gewinn
verteilen kénnen, abhangt, sofern sie nur in einer ,jahr-
lichen”, d. h. den Zeitraum eines bereits abgeschlossenen
ganzen Jahres umfassenden Bilanz als verteilbar aus-
gewiesen werden.

Das in jungster Zeit wiederholt gelbte Verfahren,
in ordentlicher Generalversammlung zunachst die Re-
gularien zu genehmigen, d. h. Bilanz und Gewinn- und
Verlustrechnung und damit die Héhe des zu verteilenden
Reingewinns und der zu erhaltenden Reserven festzustellen,
und sodann erst zu einem weiteren Punkte der Tagesord-
nung die Auflésung von Reserven und ihre Ausschuttung
zu beschlieBen, stellt ebenso eine aufRerordentliche Aus-
schittung dar, als wenn diese Beschlisse in zwei ver-
schiedenen Generalversammlungen —meiner ordentlichen
und einer spateren aullerordentlichen — gefalRt worden
wéaren. Ob nur wenige Minuten oder ob Monate diese
Beschlisse trennen, in beiden Fallen wird dasjenige verteilt,
was sich erst nach abgeadnderter jahrlicher Bilanz als Rein-
gewinn ergibt, denn die zun&chst genehmigte Bilanz ent-
hielt die friher zuriickgestellten Gewinne noch als Ruck-
lagen, deren Auflésung u nd Ausschittung einen zweiten,
abandernden BilanzgenehmigungsbeschluR  voraussetzt.
Wird diesem Erfordernis genigt, so ist die aulRerordent-
liche Ausschittung jederzeit zuldssig.

Nochmals: Zur Berechnung der
Tantiemesteuer.
Von MaxBlankenburg, Syndikus der Berliner Handels-Gesellschaft.

Der Reichsfinanzhof hat, wie aus einer kurzen Inhalts-
angabe seiner Entscheidung in der neuesten Nummer der
L,Deutschen Juristen-Zeitung” Seite 353 bekannt wird,
bereits am 26. Februar 1919 in der Frage der Berechnung
der Tantiemesteuer einen, dem im ,Bankarchiv’ vom
1 Mérz d. J. vertretenen entgegengesetzten Standpunkt
eingenommen. Er erklart als Gegenstand der Besteuerung
die materielle Befriedigung des Anspruchs auf
die Vergutung, insbesondere die Bezahlung der Vergitung,
und kommt damit zu dem Ergebnis, da alle nach
dem 1 August gezahlten Verguturgen
der erhdhten Steuer von 20pCt. unter-
liegen. Es wurden danach also auch fast alle Gesell-
schaften und alle — von der Steuer bisher befreiten —
Gewerkschaften, deren Geschéftsjahr am 30. Juni 1918,
d. h. noch vor Inkrafttreten des neuen Reichsstempel-
gesetzes ablief, gleichwohl 20 pCt. Steuer zu entrichten
haben, da fast in allen diesen Fallen die Tantieme an den
Aufsichtsrat oder Grubenvorstand erst nach dem 1 August
1918 gezahlt sein dirfte. Um zu diesem fiskalischen Ergebnis
zu gelangen, hat der Reichsfinanzhof sich mit derbis-lierigen
Uebung der Steuerbehdrden, der Stellungnahme des
Kammergerichts (Bank-Archiv, VII. Jahrgang Seite 25)
und des Reichsgerichts (R. E. Band 67 Seite 109) in Wider-
spruch setzen und selbst dem § 164 der Ausfuhrungsbe-
stimmungen des Bundesrats zum Reichsstempelgesetz
in gewissem Umfang die Rechtsgultigkeit absprechen
mussen. Er zieht folgerichtig den die bisherige Handhabung
ganzlich umwerfenden Schlu3, daR in Gewinnanteilen
bestehende Vergitungen fir das Bilanzjahr erst mit der
fur das nachste Geschaftsjahr einzureichenden Aufstellung
Zu versteuern seien. Eine Gesellschaft, deren Geschéfts-
jahr das Kalenderjahr ist, wirde hiernach also die in einem
Gewinnanteil bestehende Tantieme ihres Aufsichtsrats fir
1918 (und die nach dem 31. Dezember 1918 gezahlte feste
Tantieme) nicht jetzt, sondern erst in die im Frihjahr
1920 einzureichende Aufstellung einzustellen und zu ver-
steuern haben. Soweit solche Tantiemen flir 1918 jetzt
bereits versteuert sind, werden die Gesellschaften einen
Betrag in Hohe der Zwischenzinsen fur ein Jahr auf die
zu fruh gezahlten Betrdge vom F'iskus zurtckfordern
durfen.

Die Entscheidung des Reichsfinanzhofes wird in der
amtlichen Sammlung erscheinen. Dies hat zur Folge, da
von ihr nur auf Grund einer Entscheidung der vereinigten
Senate abgewichen werden kann (8816 und 20 des Gesetzes

tber die Errichtung eines Reichsfinanzhofes vom 26. Juli
1918). Es mag unter diesen Umstdnden gerade in der
jetzigen Zeit des Finanzbedarfs des Reiches und der Ab-
neigung gegen den Kapitalismus als vergebliches Unter-
fangen erscheinen, gegen die Entscheidung, die im wesent-
lichen nur fur die Uebergangszeit des neuen Gesetzes Be-
deutung hat, Stellung zu nehmen, und doch sollte sie nicht
unwidersprochen bleiben durfen.

Die Entscheidung der Frage, welcher Steuersatz zur
Anwendung zu kommen hat, richtet sich danach, ob der
Gegenstand der Besteuerung unter die Zeit
des alten oder des neuen Gesetzes fallt. Gegenstand der
Besteuerung ist auch nach Auffassung des Reichsfinanz-
hofes die Vergutung. Der Reichsfinanzhof betrachtet
indes die Vergutung erst mit der Bezahlung als ,gewé&hrt”,
wahrend sie unseres Erachtens bereits ,gewdahrt” ist, so-
bald und soweit dem Vergutungsberechtigten wegen seiner
Tatigkeit in dem Geschéftsjahr ein Anspruch auf die Ver-
gutung eingerdumt, die Vergutung verdient ist. Der
Sprachgebrauch verbindet mit dem ,Gewé&hren” nicht
die erfolgte Bezahlung. Vielmehr bezeichnet man eine
Vergltung als gewahrt schon dann, wenn sie rechtsver-
bindlich zugesagt ist und der andere einen Anspruch auf
die Vergitung erworben hat (vgl. auch §237 HGB.). Hatte
das Gesetz erst die bezahlte Vergitung mit der Steuer
treffen wollen, so hatte es in Anlehnung an. den Sprach-
gebrauch der Gesetze, namentlich des BGB. 8§ 614, 628,
641, 699, statt ,gewahrt” Uberall ,entrichtet” gesagt.
Es héatte dann vor allem auch in § 73 Satz 2 RStG. nicht
anordnen kénnen, daR die alsdann ja noch gar nicht be-
grindete Abgabe ,zu Lasten der zum Bezuge” der Ver-
gutung erst noch ,berechtigten Personen” zu entrichten
sei. Der etwaige Einwand, die Tantiemesteuer verdanke
ihre Entstehung erst der Finanzkommission des Reichs-
tags und sei von ihr nicht mit der genigenden Sorgfalt
formuliert worden, kann demgegeniber keine Beachtung
finden. Auch der Umstand, da3 die Erhebung der Steuer
urspringlich in Form eines Quittungsstempels (auf der
vom Aufsichtsratsmitglied tber den Empfang der Ver-
gutung auszustellenden Quittung) erfolgen sollte, kann
nicht entscheidend dafur ins Feld gefuihrt werden, daf erst
die Bezahlung der Verglitung Gegenstand der Besteuerung
sei. Denn die Quittung hatte, ohne Uber den materiellen
Gegenstand der Besteuerung zu entscheiden, lediglich die
Form dargestellt, in der die Steuer zur Erhebung kommen
sollte; sie ware auch eine reine Urkundensteuer gewesen.
Jedenfalls ist sie nicht Gesetz geworden. Das Reichsgericht
hat sich allerdings einmal (in einer Entscheidung vom 24. Ok-
tober 1916, mitgeteilt im Bank-Archiv Band XV Seite 411)
gleichfallsauf den Standpunkt gestellt, unter ,Gewd&hren”
sei die sachliche Befriedigung des Vergltungsanspiuchs
zu verstehen. Es scheute davor zurtck, die Folgerung zu
ziehen, dal} bei spaterem, der Gesellschaft gegeniber er-
klarten Verzicht des Aufsichtsratsmitglieds auf die Tan-
tieme die Steuer gleichwohl zu entrichten sei. Eine Un-
billigkeit der Versteuerung auch bei solchem Verzicht kann
indes nicht anerkannt werden. Im Ubrigen muf} aber auch
nach der vom Reichsfinanzhof vertretenen Auffassung
die Steuer entrichtet werden, wenn der Verzicht erst nach
erfolgter Gutschrift der Tantieme erfolgt. Ein im voraus
erklarter Verzicht begriindet andererseits auch nach der
hier verfochtenen Meinung keine Steuerpflicht, da ein
Vergutungsanspruch alsdann nicht zur Entstehung gelangt.
Der Hinweis auf die Rechtsahnlichkeit des SchluRnoten-,
Geldumsatz-, Versieherungs- und Bdrsenumsatzstempels
ist nach der vorliegenden Inhaltsangabe des Urteils nicht
recht verstandlich. Der Umstand, dalR der Art. 27 des
Gesetzes vom 26. Juli 1918, das mit dem 1. August 1918
in Kraft trat, fir die Geldumsatzsteuer ausdriicklich
vorschreibt, die erste Anmeldung von Habenzinsen habe die
Zeit bereits vom 30. Juni 1918 bis zum Schluf3 des Geschéfts-
jahres zu umfassen, spricht im Gegenteil fur die hier ver-
tretene Auffassung.

Tatsachlich ist das Gesetz seinerzeit so, wie hier ver-
treten, von maRgebender Stelle verstanden worden. Das
beweist auch der § 164 der Ausfuhrungsbestimmungen
des Bundesrats, der anordnet, dal die Aufstellung die im
Bilanzjahr gezahlten und die in einem Gewinnanteil be-



stehenden, aus der Gewinnverteilung des Bilanzjahres
fieBenden Verglitungen zu umfassen hat. Danach sind
Gegenstand der Besteuerung diejenigen Tantiemen, die
— ohne Riucksicht auf ihre Bezahlung — verdient sind. Der
Reichsfinanzhof muf3 deshalb dieser Bestimmung des
Bundesrats die Rechtsgultigkeit absprechen, die angeblich
im Gesetz keine Stitze findet. Ausschlaggebend fur die
hier vertretene Auffassung ist aber die Tatsache, daf die
Tantiemesteuer nach fast Ubereinstimmender Ansicht aller
an ihrer Beratung Beteiligten] eine Besteuerung des Ein-
kommens der Aufsichtsratsmitglieder sein sollte. Ein Ein-
kommen liegt aber schon in dem Erwerb der Forderung,
nicht erst in ihrer Bezahlung. Daher spricht unseres Er-
achtens auch das Gesetz bewuf3t von ,gewé&hren”, nicht
.entrichten” ,und der § 164 der Ausflhrungsbestimmungen
von den noch nicht bezahlten Tantiemen. Die nicht er-
hobene Tantieme sollte nicht steuerfrei bleiben. Erworben
hat ein Aufsichtsratsmitglied das Einkommen, sobald und
soweit es den Anspruch auf die Vergltung verdient hat; nur
die zahlenméRige Feststellung der Hohe dieses Erwerbs
bleibt dem Gewinnverteilungsbeschlul3 Vorbehalten. Da
sein Erwerb mit keiner héheren Einkommensteuer belastet
werden darf als derjenigen, die zur Zeit des Erwerbs — even-
tuell durch Beilegung rickwirkender Kraft — gesetzlich
normiert war, so folgt daraus, dal} die Tantiemen, soweit
sie auf den Zeitraum vor dem 1 August 1918 entfallen,
nur mit 8 pCt. besteuert werden dirfen, bezw. beim Gruben-
vorstand steuerfrei bleiben missen. Es muf} als ausge-
schlossen gelten, dafR ein Aufsichtsratsmitglied, welches
vor dem 1 August 1918 aus dem Aufsichtsrat einer Gesell-
schaft ausgeschieden ist, nach dem Willen des Gesetzgebers
auf seine bis dahin flir seine Tatigkeit verdiente Tantieme
die spater erst in Kraft getretene erhdhte Steuer tragen
sollte. Die Unbilligkeit der Entscheidung des Reichsfinanz-
hofes tritt besonders in die Erscheinung bei der Besteuerung
der Grubenvorstandstantiemen fir das am 30. Juni 1918
abgelaufene Geschéftsjahr, indem ein Grubenvorstandsmit-
glied eine steuerfrei erworbene Vergutung fir seine Tatigkeit
in H6he von Vi abzugeben hat, weil sie ihm erst nach dem
1 August 1918 ausgezahlt ist (so im Ergebnis auch Justizrat
F u 1d in Mainz in der ,Frankfurter Zeitung” Nr. 259 vom
6. April 1919).

Falls der Reichsfinanzhof seine Entscheidung nicht
andert, wird nichts anderes Ubrig bleiben, als daf} die Gesell-
schaften, die die Aufsichtsratstantiemen unter Abzug von
nur 8 pCt. auf die Zeit vor dem 1 August 1918 bereits
ausgeschuttet haben, den Mehr betrag der Steuer aus eigenen
Mitteln decken (und bei Einreichung der nachsten Auf-
stellung der Steuerbehdrde zahlen) oder von den Mitgliedern
ihres Aufsichtsrats oder Grubenvorstands gemal § 73 Satz 2
des RStG. wieder einzuziehen suchen.

. *

In diesem Zusammenhang mag noch auf die Frage
eingegangen werden, wie die Steuer zu berechnen ist, wenn
die Gesellschaft — wie dies jetzt vielfach vorgesehen ist —
die Steuer nicht den Mitgliedern ihres Aufsichtsrats von
der Tantieme kirzt, sondern selbst auf sich nimmt. Da
die Tantiemesteuer nach § 73 Satz 2 RStG. von den Tan-
tiemeempfangern getragen werden soll, so kann nicht
zweifelhaft sein, daf in diesen Fallen die dem Aufsichtsrat
gewdhrte Vergutung sich um den Betrag der Steuer erhoht,
daherauch der Steuerbetrag mit zu-versteuernist (Greif f,
RStG., 2. Aufl.,, Anm. 3 zu 8 73; Eckstein, Borsen-
usw. Gesetze Anm. 2 zu §73; F. M. E. vom 1 September
1915; Zeitschrift fur Aktiengesellschaften, 16. Jahrgang
S. 17und 102). Wenn der Nettobetrag der Tantieme mit T
der gesuchte Steuerbetrag mit x bezeichnet wird, ergibt

sich alsdann die Formel: x = jagq .(T+ x) = % T. Die

Gesellschaft hat also fur eine Aufsichtsratstantieme, die
z. B. netto 200 000 M. betragen soll, 50 000 M. Steuer (20 pCt.
auf 250 000 M.) zu zahlen.

W ill eine Gesellschaft, die die Steuer fiir den AufsicliJs-

Mit Ausnahme des Reichsscliaszsekretars und der
Konservativen, die keinen Prazedenzfall einer Reichsein-
kommensteuer schaffen wollten.
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rat tragen will und deren Geschéftsjahr das Kalenderjahr
ist, trotz der vorliegenden Entscheidung auf 722 nur 8 pCt.
und nur auf die restlichen 912 die erhdhte Steuer von
20 pCt. zahlen, so betragt die Steuer fir die ersten 7 Mo-
nate (x) nach der Nettotantieme (T) berechnet:

(2T + x); x= 7WIBT;

die 5 Monate (y) wirde sich wie folgt stellen:

X = in die Steuer flr

20
y = 160 « (Hi2T + y); y = 5Us T. Beide Steuer-

betrage (x -+ y) ergeben zusammen die fir das Geschafts-
jahr zu zahlende Steuer: St = 6/38T. In dem oben an-
genommenen Fall einer netto dem Aufsichtsrat auszu-
zahlenden Tantieme von 200 000 M. wurde die Steuer also
30 978 M. betragen.

Der RegrelBanspruch aus einem
V errechnungsscheck.

Das Oberlandesgericht Dresden hat in einer Entscheidung
vom 12. Juli 1918 (JW. 1919 S. 51) ausgesprochen, daf der
Inhaber eines nicht honorierten Verrechnungsschecks einen
RegreRRanspruch gegen Aussteller und Indossanten auf Zahlung
der Schecksumme nicht habe, und gibt dazu folgende Be-
grindung:

Der Klager fordere lediglich auf Grund der Ausstellung
und Indossierung und so, als ob es sich um einen Zahlungs-
scheck handele, Zahlung der Schecksumme. Zu dieser Leistung
seien beim Verrechnungsscheck Aussteller und Indossenten
dem Scheckinhaber auch auf Regre3 nicht verpflichtet. Sie
haften zwar nach 8§ 15 Scheck-Ges. dem Inhaber fir die Ein-
I6sung des Schecks. Als ,Einlésung” kdénne aber beim Ver-
rechnungsscheck nach § 14 Abs. 1 S. 1 u. 2 nur Verrechnung
und nicht Barzahlung in Betracht kommen. Bei Dishono-
rierung des Verrechnungsschecks hatten nicht Aussteller oder
Indossant die Verrechnung an Stelle des Bezogenen zu be-
wirken, sondern sie hafteten wie von vornherein fur die Ver-
rechnung durch den Bezogenen, folglich fur die dem Scheck-
inhaber aus der abgelehnten Verrechnung erwachsenden Nach-
teile. Diese Nachteile bildeten beim Verrechnungsscheck den
Gegenstand der Regref3forderung im Sinne des 8§ 15 Abs. 1
Sclxeck-Ges., deren Umfang sich nach § 17 und den dort ge-
nannten Artt. der WO. bestimmen wirde. Es sei selbstver-
standlich denkbar, dal} die nach obigem beim Verrechnungs-
scheck zulédssige RegreRforderung auf Ersatz der Dishono-
rierungsnachteile aus besonderen tatsachlichen Grinden dem
Betrage des Schecks nebst Spesen rechnerisch gleichkommen
kénne. Aber auch dann sei die Regref3forderung' rechtlich
wesentlich verschieden von dem geltend gemachten Anspruch
auf Zahlung und sie kdnne deshalb nicht durch bloRe Bezug-
nahme auf die seitens der Beklagten bewirkte Ausstellung
und Indossierung des Schecks begriindet werden. Der Klager
hatte vielmehr darlegen missen, welche geldwerten Nachteile
ihm aus der NichtVerrechnung des Schecks entstanden seien.

Diese Ansicht des OLG. Dresden steht im Widerspruch
mit den zu dieser Frage ergangenen Entscheidungen des OLG.
Hamburg vom 4. Mai 1911 (Hans. G. Z. 11 Hauptbl. 162;
Bank-Archiv 10, 318) und vom 4. Mai 1911 (ROLG. 24, 214;
Bank-Archiv 11, 361) sowie des Kammergerichts vom 25. April
1918 (ROLG. 38, 18). In diesen Entscheidungen ist ohne
nahere Begriindung der Rechtssatz ausgesprochen: Der Ver-
merk ,Nur zur Verrechnung“ hindert nicht, da der Scheck-
inhaber im RegreBwege vom Aussteller Bezahlung nebst
Zinsen fordert.

Der 8§ 15 Scheckges. gibt dem Scheckinhaber einen Regrel3-
anspruch gegen den Aussteller und der Indossanten auf Ein-
lésung. Die Einlésung eines Verrechnungsschecks wird re-
gular bewirkt durch Verrechnung (8 14). Eine Verrechnung
durch Aussteller oder Indossanten bei Inanspruchnahme im
RegreBwege wird in der Regel nicht zu verwirklichen sei».
Die ,Einldsung“ der Verrechnungsschecks im Regref3falle ist
also nicht anders denkbar als durch Barzahlung. Der in der
Entscheidung des OLG. Dresden festgestellte Anspruch des
Scheckinhabers auf Ersatz der ihm aus der Diskontierung
erwachsenden Nachteile ist aber kein Anspruch auf Einlésung
mehr.  Wirtschaftlich ist auRerdem der Ersatz der Nachteile
gleichbedeutend mit der Zahlung der Schecksumme nebst
Zinsen und Spesen; denn dieser Betrag entgeht dem Scheck-
inhaber zu seinem Nachteile bei einer nicht, erfolgten Ver-
rechnung. DemgemaR stellt auch § 17 Scheckges. in Ver-
bindung mit Art. 50 WO. allgemein und ohne Unterschied,
ob Zahlungs- oder Verrechnungsscheck, den Regrefanspruch
auf Zahlung ab.
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Gerichtliche Entscheidungen.

Borsenrecht.

Zu § 55 BorsG.

Borsentermingeschéafte. In der Sal-
dierung einer Abrechnung liegt eine Auf-
rechnung der einzelnen, darin enthaltenen
Geschéafte und in der Anerkennung der Ab-
rechnung eine vertragsmafRige Aufrech-
nung. Diese Anerkennung kann kondiziert
wer den ,wenn dieVerlustpostendurc hRat-
schlage entstanden sind, die eine Ver-
letzung der dem Kommissionar obliegen-
den Pflichten enthalten.

Urteil des RG. |I. Zivilsenat vom 26. Oktober 1918,
| 96/181).

Griunde:

Im Vorproze3 hatte die jetzt Beklagte den Klager aus
Borsentermingeschéaften aufi Zahlung des Saldos der Ab-
rechnung vom 8. Oktober 1912 mit 14498,50 M verklagt.
Die Klage ist abgewiesen, weil angenommen wurde, daf} die
zugrundeliegenden Bérsentermingeschafte nicht zu den °m-
ziellen Borsenbedingungen geschlossen seien, dal} deshalb der
von dem jetzigen Klager erhobene Einwand des Dilferenz-
geschaftes zulassig sei und dal3 er auch als begriindet erwiesen
fei. Jetzt klagt der Klager aus jener Abrechnung den am
30. April 1912 sich zu seinen Gunsten ergebenden Saldo ein,
der aus Borsentermingeschéften hervorgeht, die zu seinen
Gunsten verlaufen sind, und will die spateren, fir ihn un-
ginstig abgeschlagenen Bodrsentermingeschafte herauslassen,
weil gegen diese der Einwand des Spiels durchschlage. Das
Berufungsgericht hat angenommen, dall das nach Sachlage
unzuléassig sei. Die Beklagte habe dem Klager am 23. Sep-
tember 1912 eine Abrechnung gesandt, in der die samtlichen
Geschéfte einander gegenibergestellt seien.
einen Verlustsaldo fir Klager ergeben. Klager habe die Ab-
rechnung anerkannt. In der Saldierung liege eine Aufrech-
nung der Forderungen und Schulden. Die Aufrechnung ste e
seiner Erfullung dir Geschéafte, die fir den Klager Verlust
gebracht hatten, gleich. Klager habe also den Gewinn der
¢Mmistigen  Geschafte zur Erfallung der verlustbringenden
verbraucht und kénne ihn deshalb jetzt nicht mehr von der
Beklagten beanspruchen. Ob die Beklagte sich auch aul den
Einwand des Differenzgeschéftes berufen kénne, lal3t das
Berufungsgericht dahingestellt. ) . a4, , t

Gegen diese Ausfuhrungen sind rechtiiche Bedenken
nicht zu erheben. Es ist richtig, dal in der Saldierung einer
Abrechnung eine Aufrechnung der in die Abrechnung auf-
genommenen Forderungen und Schulden liegt. Ist der Saldo
anerkannt, so ist die Aufrechnung vertragsmaRig vollzogen.
Die Aufrechnung steht der Erfullung gleich. Die ungiinstigen
Geschafte sind also erfillt. Diese Erfullung kann nicht mit
dem Einwande des unklagbaren Termingeschéaftes angelocbten
werden und zu ihr ist der Gewinn der giinstig ausgelaufenen
Geschéfte verbraucht, so dalR Klager keine Forderung mehr
veeen die Beklagte hat. Da diese Grundsatze auch fir die
Erfillung von Spielgeschaften gelten, Staub, Exkurs, zu
8 376, Anm. 181, 183, 185, sind insoweit Bedenken gegen
das Berufungsurteil nicht zu erheben. Die Revision rigt
denn auch nur, dal in Wahrheit ein Anerkenntnis der Ab-
rechnung und des Saldos nicht erfolgt sei. Darin aber kann
ihr nicht zugestimmt werden (folgt weitere Ausfiihrung hier-

Die zweite Rilige der Revision geht dahin, das Berufungs-
gericht habe Ubersehen, daR nach der Klagebehauptung die
Beklagte als Kommissionarin grob fahrlassig gehandelt habe»
indem sie den Klager zur Eingehung von besonders gefahr-
lichen Geschéften  (sogenannten Doppelnochgeschatten
in Zucker) veranlaBt und ihn zur Unzeit veranla3t habe,
die Geschafte glatt zu stellen. Es ist richtig, dal3 das Berufungs-
gericht sich hieriiber nicht eingehender und mellt vollstandig
ausgesprochen hat. Die Klage wollte offenbar sagen, dal3 auch
wegen dieser behaupteten groben Fahrlassigkeit die spateren
ungunstigen Geschafte fur den Klager unverbindlich seien.
Die rechtliche Lage wurde demgegeniber nun aber eine an-
dere, als zutage trat, dall die Abrechnungen lber diese Ge-
schafte vertragsmaRig anerkannt seien. Die in der Anlrecn-
nung liegende Erfullung kann zwar nicht um deswillen zuruck-
gefordert werden, weil das erfiillte Geschaft ein klagloses
Termingeschaft ist; aus anderen Grinden (Irrtum, Betrug,
Verstol3 gegen die guten Sitten usw.) aber ist die Riickforderung

) Mitgeteilt von Herrn Oberlandesgerichtsrat Dr. Nie -
m ey er - Hamburg.

zulassig, vgl. Staub, a a 0. Anm. 68. Voraussetzung der
Kondiktion des Anerkenntnisses und der Erfullung ist, dafl
Klager nachweist, daB er eine Nichtschuld bezahlt hat. Einer
solchen Nichtschuld steht eine mit einer zerstérenden Ein-
rede behaftete Schuld gleich. Klager kann also seine Er-
fillung dann kondizieren, wenn er nachweist, dal wegen
fahrlassiger Erteilung von falschen Ratschlagen oder an-
deren VerstoBen gegen die Vertragspflichten aus dem Kom-
missionsverhaltnis die Forderung der Beklagten — aulRer
mit der Einrede des Spiels — noch mit anderen” zerstérenden
Einreden behaftet war (wobei natirlich alle Gegeneinreden
der Beklagten Vorbehalten bleiben). Dal} eine Rickforderung
auch bei Erfullung durch Aufrechnung zuldssig ist, ist nicht
zu bezweifeln, Planck, 8390, 3. Staudm ger, 83 ,
2. Absatz 2. Eino solche Behauptung eines VerstoRes gegen
die Pflichten eines Kommissionars ist nun in den Angaben
der Klage, auf die die Revision hinweist, und die nach dem
Tatbestand des Berufungsurteils auch in der zweiten Instanz
vorgetragen sind, zu finden, wenngleich diese Angaben wenig
substantiiert sind und ihre rechtliche Qualifikation nicht
andeuten. Das Berufungsgericht hatte deshalb diese Be-
liauptungen wirdigen mussen, eventuell unter Ausibung
des Fragerechts.

Usancen fur den Handel in amtlich nicht
notierten Werten.

Die .. .
Gewerkschaft Einigkeit
verteilt an ihre am 31. Marz im Gewerkenbuche ein-
getragenen Gewerken eine Ausbeute von

M. 100,— je Kux.

Auf Grund des §26 der durch die Standige Kommission
des Centralverbands des Deutschen Bank- und Bankier-
gewerbes festgestellten Gebrduche hat die Vereinigung der
am Handel mit Kuxen und amtlich nicht notierten Werten
beteiligten Bankgeschéafte Rheinlands und Westfalens
diese Ausbeute im Sinne der Boérsengebrduche als eine
unregelméaRige erklart, und hat im Verkehrsinteresse
ihren Féalligkeitstag auf den 9 April fest-
gesetzt. Vom 10. d. M. ab werden die Kuxe aus-
schlieRlich dieser Ausbeute notiert und gehandelt.

* *

Auf Grund des 8§ 26 der durch die Stdndige Kommission
des Centralverbands des Deutschen Bank- und Bankier-
gewerbes festgestellten Gebrduche fir den Handel in
amtlich nicht notierten Werten hat die Vereinigung der
am Handel mit Kuxen und amtlich nicht notierten Werten
beteiligten Bankgeschafte Rheinlands und Westfalens
folgendes erklart*. . . 0

Die gegenwartig zur Verteilung gebrachten bonder-

ausbeuten”  Gewerkschaft Langenbrahm von M. 1500,—

2 voiT~der Gewerkschaft Johann Deimelsberg von
M. 200,— 5 pCt. Reichsanleihe je Kux,
3. von der Gewerkschaft Caroline von M. 200,— 5 pCt.
Reichsanleihe je Kux,
sind im Sinne der Bdrsengebrauche als
manRige Ausbeuten zu betrachten.
setzt im Verkehrsinteresse
5. April 1919 fest.
om 7. April 1919 ab werden die Kuxe ausschlie3lich
dieser Ausbeute notiert und gehandelt.

unregel-
Die Vereinigung
ihren Falligkeitstag auf den

Druckfehlerberichtigung.

In dem Aufsatz des Herrn Geh. Justizrats Prof. Dr.Rie sser
,Das Sozialisierungsgesetz und das Gesetz iber die Regelung
der Kundenwirtschaft® in Nr. 18 dieser Zeitschrift mu3 auf
Seite 128, Spalte links, Absatz 2, nach ,Gesamtwirtschaft das
Wort ,bleiben" eingefligt werden

Im néachsten Abschnitt muR es statt ,Produkte“ heilRen

I0In deTrechten Spalte Zeile 4 ist nach ,Deutschlands” ein-
zufiigen ,zustandig ist“.



