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Weltspartag.

(Rundiunkansprache auf der Deutschen Welle am 30, Oktober 1927,)

Der 31. q,
wendigkeit des SpaK1° ber 1927 ist Weltspartag:

Sparsa renS UC' der Hapitalbildung in Erinnerung bringen,
wirtschaftlichbat durch Menschenalter hindurch den
Krieg, Revolution C° Awufstieg des deutschen Volks wesentlich gefordert,
kaum entschuldbar*® Liflation haben inzwischen seinen Spartrieb gehemmt und geldahmt; aber die
nicht nur am Einz snrdose Verschwendung, die heute noch vielfach getrieben wird, ist ein Verbrechen
heiBt deshalb fiir ~ nen und an der Familie, sondern auch am Vaterlande. Aufforderung zum Sparen

W er soll n " eutschen heute Aufforderung zur endlichen wirtschaftlichen Selbstbesinnung,

nicht zum mindestParen7 Jedermann nach seinen Kraften; der GroRBe viel, der Kleine wenig;

denn nicht*JSlen Reich, Staat und Gemeinde sparen, des Beispiels und der Ermutigung
als die Sorge, dalR das Gemeinwesen ver-

er soll allen Volkern der Welt die Not-

politischen und

halber;
schwendet, was der p-ee'n”rachtigt den Sparsinn mehr,

W as soll gesInZeme mabsam zurilickgelegt hat.
wendigem VerbPart werden? Der Unterschied zwischen Einkommen und not-

auf notwendige AUJ auch- Aufforderung zum Sparen bedeutet nicht Aufforderung zum Verzicht
die Versorgung der ¢ aben> also auch nicht Aufforderung zur Schadigung der Geschéaftswelt, welcher

wenn Vbkerung mit Konsumartikeln obliegt. Aber auch im Interesse der Geschaéfts-

weit liegt es,
damit nicht Zeiten Uubertriebener Konjunktur durch

schwere, katastrophale V' rntnftig gespart wird,

Wo soll gespa.nsen abgeldst werden.
und Bankgeschafte, 6ffe Werden? Fir die Anlage von Spargeldern stehen in gleicher Weise Banken

zur Verfigung, sie neleiUliche und private Sparkassen, stadtische und landliche Kreditgenossenschaften
Anlage in Wertpapiere®ll Gelder auf tagliche Abhebung, auf kurze oder auf langere Frist oder zur
die das Publikum durch ,@&tgegen. Spargelder sollen dagegen solchen Stellen nicht Gberlassen werden,
suchen, weil solche ZmsUbermaRige. die Ublichen Satze ubersteigende, Zinsangebote an sich zu locken
welche die Sicherheit nur durch riskante Anlagegeschafte herausgewirtschaftet werden kénnen,

Warum soll geh nlagen gefahrden.
Sparer braucht nichts gePart werden? Ueber den unmittelbaren Vorteil des Sparens fiir den einzelnen

gegen deren erneute Ers'jf.! Zu werden; er ist heute gesichert durch eine feste Wahrung,

ist Spa aHerung nationale und internationale Garantien geschaffen sind. Fir unser

Gesamtvolk aber
der notwendige Kapitalbedarf fir Landwirtschaft,

Handel, Gewerbe und unerlaBlich, damit
im Ausland aufgenommen UStrie méglichst im Inland gedeckt werden kann und nicht zu hohen Zinsen

Ausland kaum weniger d ” erden muB. Diese Zinsen sind in ihrer heutigen Hohe als Tribut an das
ist also zu seinem TCkend- als die Verpflichtungen aus den Dawes-Abmachungen. Werspart,
schaftlicher Abhéa,1?11 einBefreier derNation von finanzieller und wirt-
Weil dem aber sq glgk eit.

Landern, in den Gemeinde St *° bedeutet der heutige Weltspartag auch fir alle, die im Reich, in den
die ernste Mahnung: Spar * Beschlissen Uber Ausgaben und Steuern verantwortlich mitzuwirken haben,
besseren Freund, der Staat ftselbst und schitzt den Sparer! Der Produzent hat keinen
bleibt auch d er Sparer Vi j6"1611 besseren Birger als ihn. Und des Schutzes und der Sympathie Aller
g@@r%?clm haX. Miiréré)éﬂrﬁtt ihj}(dlg> der ¢% direk Fleift, Tuektigkeit und Wirtschaftlichkeit zum Kapitalisten
Atbwungé‘,p’ﬁ Helft §BémiBgdnnt seinen Nachkommen nicht die Fruchte seiner Arbeit und seiner

damit ein kommendes Geschlecht in einem — so

G°tt wTIT— glick licKr®n’
seinerVater gern und dank-

bar gedenkenkann! Cren Deutschland auch

Dr. Riesser.
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Das deutsche Kapitalproblem und die
deutschen Banken.

Gedanken zum Weltspartag.
Von Dr. rer. pol. E. Wilh. Schmidt, Berlin.

Der Weltspartag will, wie der Name andeutet, die
ganze Welt in den Bereich seiner Propagandawirkung ein-
beziehen. Allen Landern soll an diesem Tage die Be-
deutung eindringlich vor Augen gefuhrt werden, welche
die Kapitalbildung durch Sparen fiir den einzelnen wie
fur die Gesamtwirtschaft und damit auch fir Wohlfahrt
und Kulturfortschritt jeder Volksgemeinschaft hat.

U'eberall in der Welt entsteht standig neuer Kapital-
bedarf mit der fortlaufenden Erganzung und Ausgestaltung
aes grofRen Produktions- und Verteilungsapparates, den
sich die Menschheit zur Befriedigung ihrer mannigfaltigen
Bedurfnisse geschaffen hat. Aber die Notwendigkeit,
diesen Apparat zu erganzen und neu zu gestalten, ist in
den einzelnen Landern verschieden groR. Das reiche
Amerika ist darin viel weiter als das verarmte Deutschland.
Deutschland steht noch mitten in seinem grof3en Ratio-
nalisierungsprozel3, dessen Ziel es ist, die gesamtwirtschaft-
liche Leistungsfahigkeit soweit zu steigern, dal3 wir im
internationalen Wettbewerbskampf uns voll behaupten und
dartber hinaus neuen Boden gewinnen kdnnen. Ausbau
und Vervollkommnung der industriellen Anlagen und des
Verkehrswesens, Starkung der landwirtschaftlichen Pro-
duktionskrafte, Wohnungsbau und viele andere wirtschaft-
liche Forderungen mussen zur Erreichung dieses Zieles er-
fallt werden. All das macht Kapitalaufwand in gréRtem
Umfange erforderlich. Andererseits leidet Deutschland
immer noch stark unter den Folgen der KapitalVernichtung
aus der hinter uns liegenden Kriegs- und Inflationsperiode.
Endlich hat im laufenden Jahre der allgemeine Kon-
junkturaufstieg neuen Kapitalhunger in dem Male aus-
gelost, wie die VergroRerung der Produktion und Steige-
rung der Guterumsatze fortgeschritten ist.

So sehen wir von allen Seiten eine stirmische Kapital-
nachfrage herandrangen, der gegeniber sich die heimische
Kapitalkraft als voéllig unzulanglich erweist. Eine Zeit-
lang hatte es den Eindruck, als ob der inlandische Kapital-
markt allméahlich wieder so weit erstarkt sei, dal er im
grofRen und ganzen in der Lage sein werde, nunmehr die
fortlaufenden Bedlrfnisse der Wirtschaft aus Eigenem
zu erfullen. Im Jahre 1926 und wahrend der ersten Mo-
nate des Jahres 1927 war es mdglich, in standig steigenden
Betragen festverzinsliche Emissionen im Inlande unter-
zubringen. Die Erklarung fir diese Aufnahmefahigkeit
lag indessen zum groRBen Teil in einer kinstlichen Geld-
flissigkeit, die sowohl die Folge der allgemeinen Wirt-
schaftsdepression wie des reichlichen HercinflieBens von
Auslandsgeld war.

Die letzten Monate haben das Bild vdllig verandert.
Mit dem Konjunkturaufschwung und der aus ihm sich er-
gebenden Geldanspannung ist die Aufnahmeféhigkeit des
heimischen Anlagemarktes zum Erliegen gekommen. Die
deutsche Kapitalarmut enthillte wieder ihr wahres Gesicht.
Die Folge war ein erneuter starker Ruckgriff auf die Hilfe
des Auslandes. Damit ist das ganze Problem der Aus-
landsverschuldung erneut in den Vordergrund geriickt
worden. Man mag mit gewichtigen oder weniger ge-
wichtigen Argumenten fiir oder wider die Zunahme unserer
Verschuldung an das Ausland kadmpfen. Eins ist jeden-
falls unbestreitbar: daR die kurz- und langfristigen Aus-
landskredite in ihrer Gesamtheit fir Deutschland ein wenn
auch notwendiges Uebel, so doch jedenfalls ein Uebel sind.
Alle Ueberlegungen, ob sie dem Gebiet der Wahrungs-
politik, der Produktions- oder Handelspolitik entstammen,
missen zu dem Ergebnis fiihren, daR es dringend
winschenswert ist, die VergroRerung unserer Tributver-
pflichtung an das Ausland durch private Verschuldung auf
den denkbar geringsten Umfang zu beschréanken. Schon
im Hinblick auf die Auslandsverschuldung und ihre aul3en-
politischen Zusammenhange (Reparationsfragen, im be-
sonderen Transferproblem!) ist es tberflissig, noch weitere

Beweise fiir die Notwendigkeit der Neubildung deutschen
Kapitals zusammenzutragen.

Wie vergroRern wir den deutschen Kapitalfonds?
Die Antwort lautet, auf eine kurze Formel gebracht:
Durch Arbeiten und Sparen! Soll neues Kapital gebildet
werden, sei es in Form von flissigem Betriebskapital, sei
es in Form wvon festem Anlagekapital (Fabriken,
Maschinen usw.), so kann das nur so geschehen, da durch
Arbeit neue Werte geschaffen werden und ein Teil dieser
Werte nicht unmittelbar konsumiert, sondern aufbewahrt
wird, um in irgendeiner Form im weiteren Produktions-
proze? als Hilfsmittel zu dienen, die Arbeit durch
,Kapital“-Verwendung produktiver zu machen. Die
Wahrheit des Satzes, da3 alle Kapitalbildung auf Arbeiten
und Sparen beruht, gilt fur die Gesamtwirtschaft wie fir
den einzelnen. Was bei dem einzelnen private Ersparnisse
sind, tritt bei der Gesamtheit als Erzielung volkswirtschaft-
licher Ueberschisse in die Erscheinung.

Die Ergiebigkeit der Arbeit ist also ebenso Voraus-
setzung fir das Entstehen neuen Kapitals wie die Er-
zielung von Ueberschiissen der Produktion {ber den
Konsum, der Einnahmen ({ber die Ausgaben. DaRl die
deutsche Wirtschaft in ihrer Gesamtheit nach der Kriegs-
und Inflations-Katastrophe die Fahigkeit, Ueberschiisse zu
erzielen, wiedererlangt hat — wenn auch diese Fahigkeit
namentlich durch die Reparationslasten sehr empfindlich
eingeschrankt ist —, beweisen die Ueberschiisse der ge-
werblichen Unternehmungen, beweist der Wiederaufbau
des Kapitalmarktes. Sieht man von dem oben ange-
deuteten Rickschlag ab, der hier in letzter Zeit ein-
getreten ist, so ist doch, die Gesamtheit der letzten Jahre
ins Auge gefaldt, der inlandische Kapitalmarkt wieder zu
einem sehr stark mitbestimmenden Faktor geworden. Der
Anteil der langfristigen Auslandsdarlehen ist trotz seiner
grolRen Ausdehnung nicht so absolut beherrschend ge-
wesen, wie es anscheinend vielfach angenommen wird.
Daneben geben auch andere Anzeichen, wie die Entwick-
lung der Bankdepositen oder des Lebensversicherungs-
geschafts, Zeugnis von verheilBungsvollen Anfangen neuer
Kapitalbildung im Inland.

Wollen die Banken die Uberaus bedeutsame Aufgabe,
die ihnen in dem Rahmen der modernen Kreditwirtschaft
ganz allgemein, in einem kapitalarmen Lande wie Deutsch-
land aber mit besonderem Nachdruck zufallt, wirksam er-
fullen, so bedirfen sie als Kreditvermittler dazu des reich-
lichen Zustroms fremder Mittel, Die eigenen Mittel der
deutschen Banken sind unter den Wirkungen der Inflation
stark zusammengeschmolzen. Von 3,34 Milliarden Mark
Aktienkapital und Reserven, lber die sie 1914 verfligten,
waren am 1 Januar 1924 nur noch 0,81 Milliarden Reichs-
mark Ubriggeblieben, die inzwischen wieder auf 1,25 Milli-
arden Reichsmark gesteigert werden konnten. Die weit
grolRere Rolle spielten fiir die Kreditgewahrung der Banken
auch in der Vorkriegszeit die fremden Gelder, Ihr Ge-
samtbetrag hat gegenwaértig mit 8,6 Milliarden Reichsmark
sogar den Nominalbetrag von 1914 wieder erreicht. Sollte
wirklich der Vorkriegszustand auf diesem Gebiete wieder
hergestellt sein, so mif3te allerdings unter Berilicksichtigung
der verdnderten Kaufkraft der Nominalbetrag etwa 50 pCt.
gréRer sein als damals.

Aber auch so ware es vollkommen falsch, aus der Ent-
wicklung der Bankdepositen auf eine entsprechend starke
inlandische Kapitalbildung zu schlieBen, Bei Licht be-
trachtet flieBt die Quelle dieser fremden Mittel nur zum
geringeren Teil aus wirklicher Sparbildung, d. h. Ein-
schrankung des Konsums bzw. Entstehung von Ueber-
schiissen Uber den Konsum hinaus, Zum gréReren Telil
handelt es sich neben den Zuflissen aus auslandischen
Krediten um flissige Betriebsmittel des Inlandes, die nur
ganz kurzfristig bei den Banken als Guthaben gehalten
werden, um sehr bald wieder zwecks anderweitiger wirt-
schaftlicher Verwendung abgezogen zu werden. Im Gegen-
satz hierzu standen in dem reicheren Deutschland der
Vorkriegszeit den Banken in viel héheren Betragen wirk-
liche Spardepositen zur Verfligung, die ihnen auch eine
entsprechende groRere Bewegungsfreiheit in ihrem aktiven
Kreditgeschaft ermdglichten. Die in dieser Beziehung ein-



getretene VerschlLpi,. L, ,

folgenden Ziffern illustri~rf deutlich durch die

Millionen RM
Einlagen auf provig0 . , *2, 1913 31. 8. 1927
davon innerhalb 7 Lreier Rechnung4189 4163
dariber hinaus bis, ~Mlig 2059 1849
nach drei Monate* Monaten fallig 1017 2089
alh3 ..o 1113 225

Es muR far jed R
ihres Kreditgeschaftes , nk der fundamentale Grundsatz
\Y/AIOt nitolmlion A_ « dal SIRClidd mir tT
dal3 sie Geld nicht ]’ wie. sje selbst es erhalten hat, d. h.
fristig Uberlassen w 8ris™MA anlegen darf, das ihr kurz-
Recht des taglichen 44" Hinzu kommt, dal3 von dem
anders Gebrauch San LfU . der Guthaben heute ganz
missen also im InteacHt wird als friher. Die Banken
eigenen Liquiditat daresse der Aufrechterhaltung ihrer
Ausleihungen zu beSledf bedacht sein, ihre langfristigen
haltung muf3 manches ranken, Als Folge dieser Zuriick-
der Wirtschaft zur kw ? sich berechtigte Kreditbedirfnis
und Handel ebenso w k?mmen, Darunter leiden Industrie
samtbetrag in DeutJ , dle Mittelstandskredite, deren Ge-
Halfte von den priVa and bekanntlich annéhernd zur
gebracht wird. Die ¢n Banken und Bankfirmen aif-
haitung nur in dem Au?ken kénnen aber diese Zuriick-
fortgeschrittener innere 4? aufgeben, wie ihnen als Folge
in vermehrtem Umfal Kapitalbildung, also Spartatigkeit,
flieRen. angfristige Depositengelder zu-

Auch die neuerli@
die in der Erhdhung desu Anspannung des Geldmarktes,
sichtbaren Ausdruck gg efchsbanksatzes auf 7 pCt. ihren
der Ausdruck einer gegeben hat, ist letzten Endes nur
und Umsatzsteigerung v6l]?er dem Bedarf fur Investitionen
landischen Kapitalvorrdaje unzulanglichen GréRe der in-
ihre Starkung kommt Kapitalbildungskrafte. Auf
nicht nur, dal die Erg|elechthin alles an. Dazu gehort
durch technische und J&eit der deutschen Arbeit,
(Ersparnisse im inneren n ganisatorische Verbesserungen
schaftliche Ueberschiisse eIM>e) gesteigert, gesamtwirt-
fiche Reservenbildung masten lalt und volkswirtschaft-
ist Zuversicht berechtigt." $} macht. In dieser Richtung
Wille jedes einzelnen. Ge dpu kommen mul3 der Spar-
Kapitaliberflu3 und entsPr Bist in einer Wirtschaft mit
gestaltung des einzelnen d keijd reichlicher Einkommens-
ais m einem Lande, dem ~ Sparen wesentlich leichter
bemessen sind. Aber ein e e Dinge soviel knapper zu-
viele Moglichkeiten. Es hdRch'edener Sparwille schafft
unserer wahren Wirtschaft]; nur die Folgerungen aus
«ns nachdriicklich® darauf¢; n Lage ziehen, wenn wir
p?lk>sondern auch wieder €; ‘aaen, nicht nur ein fleiBiges
"«sachgemaRe Verwendn, sparsames Volk zu werden.

VSmeﬂﬁmﬁ” Bekfenen P *£ ereﬁ%fﬁil%[] Kapiiglisdis:
d, der NuC~titute, Steigert seinen

uh
wirtschaftlichen Lebens vie]fag a kehrt im Kreislauf des
" ZUm Sparer zurick.

Auslandsanleihen »
Von Regierungsrat Dr. e

Reparationen.
5ngenberg, Dresden.

Die Schwierigkeiten bei ~
ischen Amerika-Anleihe habeder. Emission der nreu
| edheeilfGUnmd G~ ~ r e n\d.e Diskussion flb<J «
| en fur DeutschlanjUslandischer »

GegnTr8 ? gro.3T Umfang « i u t und nicht nur
uerr Auslandsanleihen Jcht. Beflirworter und

w ot

gie“tt'q}g: Bct rG_('::unde' *l« T@,P” S\'/\C/haﬁ?"l?ngtff
~ e lA glnv~afdvuVvilva

K larer Gedankengange leider (denen Wurzeln aus-

wirrung auseinandergebal en. A] immer mit voller

d s Problems soll in de e'n Beitrag zur Fnt

der
Pelitd8iRe 96 &e zu un|mRohUEIeE £RlET
suchen, ohne auf
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die sonstigen Wirkungen der Ausléandsanleihen auf unsere
Wirtschafts- und Finanzlage nédher einzugehen, aber auch
unter Verzicht auf Stellungnahme zu den damit zusammen-
hédngenden poitischen Tagesfragen und auf Voraussagen

"°Ch "'Chl Zukunfts-

Eine Untersuchung der Zusammenhdnge zwischen
Ausléandsanleihen und Reparationen mufR davon ausgehen,
dall die Aufbringung der Reparationen in
DeutschUnri und rhre Debertragung an die
Glaubiger trotz unleugbarer innerer Zusammenhange
im Grunde dof T e3ganzverschiedeneDin<ce
sind, Diesen Unterschied herausgestellt und daraus die
notigen Folgerungen gezogen zu haben, war ein zweifel-
loses Verdienst des Dawes-Ausschusses. So ist denn auch
die Wirkung der Auslandsverschuldung auf diese beiden
Seiten des Keparationsproblems ganz verschieden und
das gleiche gilt im umgekehrten Fall. DaBR dieser Unter
schied nicht immer genigend beachtet wird, ist wohl mit
Ein Grund fur die auseinandergehenden Ansichten in dieser

rage.

l. Die Aufbringung der fir
der Auslandsanleihen und der Repara-
tionen erforderlichen Summen wird vom Normaliabr
des Dawes-Plans (1928/29) ab zweifellos als eine schwere
Last auf uns liegen. Alsdann werden wir fiir die Repa-
rationen mindestens jahrlich 2,5 Milliarden zahlen missen
Der Betrag kann aber durch den Wohlstandsindex, falls
dieser wirklich in seiner jetzigen hochst anfechtbaren
Form angewendet werden sollte, noch erheblich groRer
werden. Der derzeitige Bedarf fiir den Anleihedienst ist
von mancher Seite auf rund % Mill. geschatzt worden-
wie grof3 er im Normaljahr sein wird, hangt davon ab in
welcher Hohe weitere Auslandsanleihen aufgenommen
und in welchem Umfange diese nur zur AbstolRung schon
vorhandener Schulden, namentlich zur Konvertierung
kurzfristiger Kredite, verwendet werden.

Ob diese Belastung spater auf die Dauer tragbar sein
wird, ist eine Frage unserer wirtschaftlichen Entwicklung
und |aRt sich deshalb im voraus nicht sagen. Die Be-
denken und Beflirchtungen wegen der Hoéhe der
Reparationen, insbesondere soweit sie direkt den Reichs-
haushalt belasten, sind schon so oft erdrtert worden, daR
ich in diesem Zusammenhange nicht weiter darauf einzu-
gehen brauche. Die Mdglichkeit, daf die Aufbringung
beider Lasten zusammen spater einmal Uber unsere Kréfte
gehen kdnnte, besteht jedenfalls, weshalb zu prifen ist,
welche Wirkungen im Falle einer Krise die Ver-
pflichtungen aus den Auslandsanleihen auf die Dawes-
wirden und umgekehrt. Hierbei muf3

“

Lasten haben
zwischen offentlichen und privaten Anleihen unterschieden
werden.

1 Fir Anleihen des Reichs wund der
Lander kommt theoretisch der in letzter Zeit viel

genannte Art. 248 des Friedensvertrages in
Frage, wonach unter Vorbehalt der von dem Wiedergut-
machungsausschufd etwa bewilligten Ausnahmen der ge-
samte Besitz und alle Einnahmequellen des Deutschen
Reichs und der deutschen Staaten an erster Stelle fur die
Bezahlung der Kosten der Wiedergutmachung und aller
anderen Lasten aus dem Friedensvertrag haften.

Wie aber der Dawes-Plan die uns im Friedensvertrag
aufgebirdete Reparationspflicht naher festgelegt hat, so
hat er auch in Unteranlage | zum Londoner SchluR3-
protokoll (RGBI. 1924 T. Il S 302fg) die Sicher-
heiten fir unsere nunmehrigen Verpflichtungen neu ge-
regelt. Danach hat das Reich als Sicherheit fiir die
Leistungen aus dem Reichshaushalt und als zuséatzliche
Sicherheit fir die Eisenbahn- und Industriebelastung seine
Einnahmenaus denZoéllen, aus der Tabak-,
Bier- und Zuckersteuer wund aus dem
Branntweinmonopol verpfadnden mussen.
Diese verpfandeten Einnahmen sind im Reichsetat fir
1927 mit 2,4 Milliarden eingestellt und haben in den ersten
5 Monaten des laufenden Rechnungsjahrs noch 190 Mil-
lionen mehr erbracht als fiir diese Zeit veranschlagt war.
Demnach ist die Normalbelastung des Reichshaushalts

den Dienst



von 1250 Millionen durch die verpfandeten Einnahmen —
von Einwirkungen des Wohlstandsindex abgesehen —
fast hundertprozentig Uberdeckt. Diese Deckung
genigt auch, um den Dienst der Eisenbahn- und Industrie-
obligationen mit zu umfassen, wobei zu bedenken ist, dal
diese ,zusétzliche Sicherheit® ja hochstens einmal zu
einem kleinen Teile in Anspruch genommen werden
wirde, zumal Eisenbahn- und Industrieobligationen auch

durch erststellige Hypotheken gesichert sind. Bei dieser
Sachlage kommt dem Art. 248 weder fir An-
leihen des Reichs noch fir solche der

Lander mehr praktische Bedeutung zu, wenn
er auch formell durch das Londoner Abkommen von 1924
nicht aufgehoben worden ist. Fir Kommunalanleihen
kommt er selbstverstandlich Uberhaupt nicht in Frage,
latsachlich miRten vielmehr lediglich die Glaubiger von
Reichs anleihen bei einer Kollision ihrer Anspriche mit
den Reparationsforderungen die Verpfandung der ge-
nannten Reichseinnahmen gegen sich gelten lassen.
Andererseits kénnen die Reparationsglaubiger
wegen der ihnen durch die verpfandeten Einnahmen ge-
gebenen Sicherheiten in der Aufnahme von offentlichen
Anleihen rechtlich keine Gefahrdung ihrer Anspriiche
erblicken. Ob freilich bei einer kritischen Zuspitzung
unserer Lage die Reparationsglaubiger nicht doch noch
mehr, als es die Rechtslage erfordert, auf die Anleihe-
glaubiger Riicksicht nehmen miften, ist eine rein politische
Zukunftsfrage, bei der die Machtposition der Vereinigten
Staaten nicht auBer acht gelassen werden darf. Wie
immer sich aber in solchem Falle die Beteiligten mitein-
ander abfinden wirden, der Leidtragende wirde doch
immer Deutschland sein, weshalb wir schon aus diesem
Grunde allen AnlaRR haben, die 6ffentlichen Aus-
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ihre produktive Verwen-
dung vorausgesetzt, unsere Leistungs-
fahigkeit und die Moéglichkeit, Repa-
rationen herauszuwirtschaften. Von ihrer
Wirkung flr die Steigerung unserer Ausfuhr und damit
fur die Uebertragung der Reparationen wird noch zu
sprechen sein.

II. Der gegenseitige EinfluB von Reparationen und

landsanleihen,

Auslandsanleihen auf die Uebertragbarkeit der
aus ihnen geschuldeten Leistungen auf die
Glaubiger ist viel schwerer festzustellen, da es fir

das Transferproblem zwar viele theoretische Unter-
suchungen, aber bis jetzt wenig praktische Erfahrungen
gibt, weil ein Transfer in solcher H6he wie bei den Repa-
rationen etwas vollig Neues ist.

Jedenfalls nimmt man ziemlich allgemein an, dal3 di e
Uebertragung von wirtschaftlichen Wer-
ten an das Ausland nur aus dem Arbeits-
Uberschull des Schuldnerlandes erfolgen
kann und weiter, da Auslandsanleihen, die zu
produktiven Zwecken verwendet werden, auch die
Ausfuhrmoéglichkeiten des  Schuldnerlandes
steigern. Deshalb kann man wohl an sich auch damit
rechnen, dal aus diesem gesteigerten Export die fur die
spateren Zins- und Rickzahlungen nétigen Devisen zu
beschaffen sein werden, vorausgesetzt, dal} der Begriff der
produktiven Verwendung nicht so weit gefalRt wird, wie
das bei offentlichen Anleihen neuerdings bisweilen ge-
schieht. Zur Vorsicht mahnt aber doch, daR bisher die
exportsteigernde Wirkung der Auslandsanleihen nur in
sehr geringem Umfange zu splren war, worauf auch der
Reparationsagent in seinem letzten Berichte besonders
hingewiesen hat.

landsanleihen in maRigen Grenzen zu Schwierig wird die Lage aber durch das Zu-
halten. , . ) , sammentreffen des Zinstransfers mit
2. Bei der Aufbringung der Zins- und Tilgungsrate8inem Reparationstransfer vonjahrlich 25 Mil-

fur die privaten Auslandsanleihen missen die Anleihe-
glaubiger  rechtlich  hochstens die Industrie-
belastung gegen sich gelten lassen, die durch erst-
stellige Hypotheken des o6ffentlichen Rechts an den
Grundsticken des Betriebsvermdgens gesichert istd. lhr
Dienst erfordert jahrlich 300 Millionen Mark und drickt
die Industrie zusammen mit ihren anderen Lasten sicher-
lich schwer; er dirfte aber doch kaum den Anleihedienst
jemals ernstlich gefahrden. Wirtschaftlich kommen dazu
freilich noch die Auswirkungen der Ubrigen
Reparationslasten (z B. hohe Steuern, hohe
Eisenbahntarife), die sich schwer in Zahlen ausdriicken
lassen, aber sicherlich dazu mahnen, auch bei der privaten
Auslandsverschuldung die besonderen Schwierigkeiten
nicht aus dem Auge zu lassen, in denen sich Deutschland
durch seine Vorbelastung mit Reparationen befindet.

Umgekehrt kann die Aufbringung der Repa-
rationslasten durch Aufnahme privater Anleihen
niemals gefahrdet werden, soweit die Industriebelastung in
Frage kommt, da diese durch die erststellige offentliche
Last und Uberdies durch das Aufbringungsgesetz hin-
reichend gesichert ist. Wieviel sich eine Ueber-
schuldung der Industrie auf ihre wirtschaftliche Lage
und damit auf ihre Steuerkraft und die Einnahmen der
Reichsbahn — also auch auf die Reparationsverpflich-
tungen von Reichshaushalt und Reichsbahn — ungunstig
auswirken wirde, ist natlrlich eine andere, im voraus
nicht zu beantwortende Frage, bei der es aber ziemlich
gleichgiltig ware, ob die Ueberschuldung auf Inlands- oder
Auslandskrediten beruhte.

Jedenfalls aber ist die Ansicht englischer Zeitungen
zurickzuweisen, daR die Auslandsanleihen Deutschland
unfahig zur Aufbringung der Reparationen machten, weil
durch sie der Lebensstandard der deutschen Bevdlkerung
kinstlich gehoben und dadurch sowie durch die Zins- und
Ruckzahlungen die Zahlungskraft fiir die Reparationen ge-
mindert wirde. Im Gegenteil verstarken, worauf
schon wiederholt hingewiesen worden ist, die A us-

Bei offentlichen Anleihen gilt dasselbe, soweit
offentlichen Betriebe zur Aufbringung der Industriebelastung
herangezogen werden.

liarden von 1929 ab. Auch dieser wird nur mit Hilfe des
wirtschaftlichen Ueberschusses unserer Betriebsleistung
durchgefiihrt werden koénnen (Dawes-Gutachten Teil 1
Abschnitt VIII d). Nun wird zwar vielfach die Theorie
vom ,automatischen Ausgleich” \vertreten,
wonach die Aufbringung der Reparationen zugleich auch
ihre Uebertragung ermdoglichen soll, indem sie durch
Kaufkraftminderung in Deutschland und Kaufkraft-
steigerung im Ausland zu einer Vermehrung der Ausfuhr
fahrtd. Diese Theorie, die selbst die Krisengefahren einer
solchen erzwungenen Exportsteigerung nicht verkennt,
ist aber bisher noch nicht erprobt, undzwar gerade
wegen des Einstrémens der Auslandsanleihen (s. unten).
Deshalb stehen ihr vorlaufig die Bedenken entgegen, die
sich aus der auRerordentlichen Hoéhe der zu Ubertragenden
Betrdge und den politischen und wirtschaftlichen
Schwierigkeiten fur die Preissenkung im Inland und die
Aufnahme unseres Exports im Ausland ergeben3. Es
muR aber auch bezweifelt werden, daR die
Auslandsanleihen unseren Export so
stark fordern kénnen, dalR er auRer den Devisen

fir den Zinstransfer auch noch in groBem Umfang
solche fir den Reparationstransfer schafft. Im Gegen-
teil ist zu Dbefirchten, daR sie durch die

Haufung von Zahlungsverpflchtungen an das Aus-
land eine spatere Transferkrise nur noch
verscharfen, Im Ubrigen ginge es doch auch zu weit
und auch Uber die Absichten des Dawes-Plans hinaus,
wenn wir die Lasten und Gefahren der Auslandsver-
schuldung Uber den Bedarf unserer eigenen Wirtschaft
hinaus nur zur Ermoglichung des Transfers der Repa-
rationen auf uns nehmen wollten, deren Endsumme noch
nicht einmal feststeht.

Fur den Fall einer solchen kritischen Zuspitzung wird
jetzt meist angenommen, dall die Beschaffung von
Devisen fir den Zinstransfer dem Trans-
fer der Reparationen Vorgehen wiirde

. % So neuerdings wieder im ,Magazin der Wirtschaft",
dialr. vom 1 .

Naheres hieriiber bei Prion,

3 S, ibe Geldmarktlage und
Reichsbankpolitik (Leipzig 1927), S. 18flg.



A ct**d rwh*_a— -A-ww 'ON 1924, die
ist, auf die de ¢ Tg, zu, verz?s?n und zu tilgen
fur spricW.n«S bgdjf*» g» Stucke lauten). Hier-
aus der Machtstelw/ j a , 3, Efwagungen, die sieh

Sache, daB jeder off'g.1,r Anleihegeber ergeben, die Tat-
in Deutschland sovj 2 n che oder Private Anleiheschuldner
wahrend der ReParA. eviscn kaufen kann als er benétigt,
Rucksicht auf diP e€f~f.nt beim Transfer in Devisen
nehmen mul3 (Davep,“IM" Tidet deutschen W&ahrun

ware aber nicht ;-,» an Teil 11l Anl. 6). Diese Stabilita
Reichsmark diese r vorhanden, wenn die Besitzer von
kénnten. Freilich mehr in Devisen Umtauschen
sorgungen des Agem”r® es mdoglich, dalR Vorausver-
keiten am DevisePm, e spater eintretenden Schwierig-
Jedenfalls aber wiirdarkf ersf mit herbeigefiihrt hatten,
wie immer si& aud, rtl1” lebe-SehwiestrGlveiten,
fahren fir unsere W.ost werden wirden, neue Ge

bergen; denn wer HaK rdscbadds’ und Firemziage in sich
den ReparationstraP§ v°rstellt, dal jedes Hindernis fur
des Dawes-Plans fyiler automatisch zu einer Anpassung
whil zd leicht. ren wirde, nimmt die Dinge doch

An den Gefah

von Zins  ynd des spateren

nichts geé b ess Parationstransfer
anleihen den u4> daR die Auslands-
nachst erleichtEeParationstransfer zu-
dadurch, daf} die DeviSy n- Dies geschieht bekanntlich
nicht unmittelbar zu aus Auslandskrediten, soweit sie
vorwiegend also die aa<n'mporten verwandt werden —
den —, im Umtausch * offentlichen Anleihen stammen-
zuflieRen, damit derea | en Reichsmark der Reichsbank
dem Reparationsagenten” evisenbestand erhéhen und so
Bartransfer erleichtert Erwerb von Devisen fir den
bankprasidenten beto** Pieser besonders vom Reichs-
wiegend anerkannt4. ~Zusammenhang wird jetzt Gber-
streiten will, daB AdQg r ihn mit der Begriindung be-
zahlungen Wirtschaft® a)dsanleihen und Reparations-
einander zu tun haben, kn'cht unmittelbar etwas mit-
daR tatsachlich bis jetzt <C®mt doch nicht darum herum,
mit Devisen durchgefiihrt £ Reparationsagent den Transfer
unserer Handelbilanz sta”at. die nicht aus Ueberschiissen
aus Auslandskrediten zugtl4Rll sondern der Reichsbank
kurzlich pragnant gesagt, gossen waren. Keynes hat
das bezahlt, was die We[t “utschland habe der Welt nur
sachlich habe es sogar ereit war, ihm zu leihen; tat-

Zusammentreffens
wird dadurch

bezabhlt. esentlich mehr geborgt als
Diese im Widersprich
selbst von einer ,Verschle; 2Um Dawes-Plan, der schon

st ung der Lage durch Anleihe-
leichterung des Reparat,0”~"nde voriubergehende Er-
j sland Uber unse,6”ansfers tduscht das
jerfahigkeit. Dies » ahlungs-undTrans-
A ,den Zins- und Reparat solange dauern, als uns die
AuBenhandel anfallenden 8A~stransfer nicht aus dem
leihen zur Verfugung gestellten durch immer neue An-
hat aber neben allen V°rteiCerden- Diese Entwicklung
tur den Wiederaufbau der d N die die Auslandsanleihen
kénnen, doch auch die Folge, dut«chen Wirtschaft bringen
selbst erwartete ,endgultige @dtdaswsam 2awnwss:
alle Reparations- und v e /" t'assende Abkommen (ber
amuch jede Erbedichte «te Fragen® und damit
“'nslast MMerweMrunserd@iRepara-
p,.rd’ weil der Anschein er*+r binausgesYhVb en
Flan ,reibungslos funktionieret Wird, als ob der Dawes-

UhAa S4ellunfEnahme zu det>A, , Daran kann man bei
ubergehen. Uslandsanleihen nicht vor-

Operationen“  sprach,

, Z B von Prion, a ag

gchr;ft f. d. gesamte Staatswisse' S 27 Q,i_1I, ,
Nahl Keynes im Wirtschaftadshaft, 82 Band S V
l«lgeV ;" “ n Ausflhrung** 28v | 7
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Die Dollaranleihe Polens.
Von Dr. Maria Cremer, Berlin-Zehlendorf.

i der Verordnung des Prasidenten der

uri d
Polen vom 13. 10. 1927 wurde der Schatzminister

%epublik

Zur Aufnahme einer 72-Millionen-Dollaranleihe er-
machtigt. Die Beilage dieser Verordnung enthalt:
T elaen d“emeinen Stabilisierungsplan, und 2. Vor-

schriften Gber die Verwendungsart der Anleihe.

Nach dem Art. 2 der Verordnung wird im Zusammen-
hang mit der Realisierung des Stabilisierungsplans der
Schatzminister zur Aufnahme einer Auslandsanleihe in
Hohe von 62 Millionen Dollar und 2 Millionen Pfd. Sterling
ermachtigt.

Die Emissionsbedingungen, Verkaufspreis, Ver-
sicherungsart der Obligationen, Provision und andere
Kosten werden nach dem Art. 3 obiger Verordnung in den
Vertrdgen mit den Anleihegebern vereinbart.

Nach dem Art. 4 darf die Verzinsung nicht 7 pCt.
Ubersteigen.

Nach dem Art. 6 werden sdmtliche Zollein-
kiinfte zum Zwecke der Amortisierung und
Verzinsung der Anleihe verpfandet.

Der Inhalt des Stabilisierungsplans wird aus dem
unten Aufgefuhrten ersichtlich.

I. Teil: Haushaltsplan.
Der am 31, Marz 1927 erschienene Voranschlag fur

das Jahr 1927/28 sah folgende Einnahmen und Aus-
gaben vor:
Ausgaben UeberschuB
Einnahmen bzw.
ordentl. j auBerord. Defizit
in Millio len Zloty
Verwaltung 1838,9 58,9 1211,1 686.7
Staatsunter-
nehmungen 1275,8 89,1 1456,7 + 918
Monopole 471,3 18,9 10858 + 5956

Die ordentlichen und auf3erordentlichen Ausgaben der
Unternehmungen und der Monopole sollten aus ihren Ein-
nahmen, das Defizit der Staatsverwaltung aus Ueber-
schiissen der Staatsunternehmungen 91,8 Millionen Zloty
und der Monopole — 595,6 Millionen Zloty — zusammen
also 687,4 Millionen Zloty gedeckt werden. Die im
Budget vorgesehenen Ausgaben ergaben im einzelnen
folgendes Bild:

Ausgaben

Differenz
1927/28 1 1926
in Millionen Tiloty
Wehrministerium 623,2 554,0 + 69,2
Innenministerium 180,0 178,0 + 20
Ministerium fur Industrie und
Handel..ecieens 231 17,3 + 58
Ministerium fur Volksbildung 295,5 270,0 + 25,0
Ministerium far offentliche
Arbeiten .iiiiiiienn 85,2 57,5 + 27,7
Ministerium fur Agrarreform 32,4 29,8 + 26
Ministerium des Aeulleren 39,6 29,4 + 10,2
Arbeitsministerium -f- soziale
FUrsorge .. 56,3 77,6 -21,3
145,0 108,1 + 37,1

Staatsschulden

Aus der obigen Tabelle ist ersichtlich, daf die Aus-
gaben fir Heereszwecke die bei weitem wichtigsten sind
und fast den dritten Teil aller Ausgaben ausmachen. Bei
diesen ungeheuren Ausgaben fur Heereszwecke, die fir
das Jahr 1927/1928 vorgesehen waren, blieb dennoch das
Gleichgewicht des Budgets gewabhrt.

Die nahere Analysierung des Voranschlags fur das
Jahr 1927/1928 und die Berlcksichtigung mehrerer Er-
machtigungsdiktate, die an den Schatzminister ergingen



und eine weitere Ausgabe von etwa 250 Millionen Zloty fur
Heereszwecke vorsahen, fiir die keine ausreichende
Deckung vorhanden war, lieBen zweifeln, ob es der
polnischen Regierung gelingen werde den Staatshaushalts-
plan zu balancieren (siehe Artikel Dr. Cremer im
,Deutschen Volkswirt" v. 15. 7. 1927 Uber den Staats-
haushaltsplan Polens fiir das Jahr 1927/1928).

Im 1. Teil des Stabilisierungsplanes wird nun fir die
Erhaltung des Haushaltsgleichgewichts Vorsorge getroffen.

Zur Deckung der im Haushalt fir das Jahr 1927/1928
vorgesehenen Mehrausgaben, in Hohe von 300 Millionen
Zloty, in erster Linie zur Deckung der Anleihekosten ist
die polnische Regierung verpflichtet:

1. neue Einnahmequellen zu schaffen;

2. eine ganze Reihe weiter unten zu besprechenden

MaRnahmen durchzufthren,

Budget- und Verwallungsmaflnahmen

allgemeinen Charakters.
Es werden nach amerikanischem Muster Monats-
budgets eingefiihrt. Die freien verfliigbaren Fonds miissen
von der Regierung in der Bank Polski untergebracht
werden. Die Bank ist dauernd Uber den Rechnungsstand
zwischen der Regierung, der Postsparkasse und den
Schatzkassen zu informieren.

Einnahmen und Ausgaben der Staatsunternehmungen
werden gesondert von den allgemeinen Staatsein- und
-ausgaben verwaltet.

In kirzester Zeit wird die Regierung die Staats-
bahnen fir autonom erklaren, oder ihre Ver-
waltung nach kaufméannischen Grundsatzen aufbauen.

Unverziglich wird die Regierung eine Steuer-
reform durchfihren und hierzu das Gutachten eines zu
diesem Zwecke gegriindeten Komitees einholen.

Die Regierung bestimmt, da der Schatzminister im
Jahre 1927/28 keinen Gebrauch von seiner Berechtigung
(auf Grund des Art. 9 des Gesetzes vom 22. 3. 1927)
machen wird den Staatsbanken, Selbstverwaltungskérpern
usw. aus Staatsmitteln Anleihen zu gewahren.

2

3. Staatsanleihen.

Die Regierung verpflichtet sich innerhalb von
3 Jahren weder Innen- noch Auslands-
anleihen fiur Budgetzwecke aufzunehmen.

Die Regierung kann jedoch den Produktionszwecken
dienende Anleihen aufnehmen, ist aber vorher verpflichtet
ein Gutachten des amerikanischen ,Beraters" (siehe weiter
unten) einzuholen.

Die Regierung wird ihre schwebenden Schulden in
Hohe von 25 Millionen Zloty tilgen und zu diesem Zwecke
bei der Bank die entsprechende Summe deponieren.

AuBerdem verpflichtet sich die Regierung, bei der
Bank Polski 75 Millionen Zloty als Staatsreserve anzu-
legen. Die Nutzung dieser Reserve seitens des Staats-
schatzes kann nur erfolgen, wenn die Regierung dem
amerikanischen Berater nachweist, daR die Staats-
einkinfte voribergehend nicht reichlich einlaufen
und die Regierung groRBere Geldverpflichtungen er-
fullen muR.

Die Summen, die die Regierung der Reserve entnimmt,
mussen innerhalb von 6 Monaten zuriickgezahlt werden,

II. Teil: Valutastabilisierung,

Die Regierung stellt die Notenausgabe ein. Die Bank
Polski wird das einzige Banknoteninstitut.

Zugleich Ubernimmt die Bank Polski die Goldein-
I6sungspflicht der Banknoten. Damit die Noten der Bank
Polski als einziges Papierzahlungsmittel im Umlauf sind,
zahlt die Regierung 140 Millionen Zloty an die Bank
Polski, die fir die Einziehung der umlaufenden Staats-
noten sorgen wird.

Die Regierung deponiert bei der Bank Polski
90 Millionen Zloty zur Pragung von Silbermiinzen (2 und
5 Zloty) bis zur Gesamthtéhe von 140 Millionen Zloty.
Damit soll der Rest der Staatsnoten aus dem Verkehr

gezogen werden.
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Die Gesamtsumme der im Umlauf befindlichen
Scheidemiinzen darf 180 Millionen Zloty nicht Ubersteigen.

Die Banknoten missen bis zu 40 pCt. gedeckt sein,
davon A in Goldmiinzen.

Das Grundkapital der Bank Polski wird von
100 Millionen Zloty auf 200 Millionen Zloty erhoht
(inklusive Reservefonds).

Die Bank Polski wahlt einen Ameri-

kaner zum Mitglied des Verwaltungsrates, dessen Auf-
gabe darin besteht, der Bank in allen Angelegenheiten,
die der Stabilisierungsplan vorsieht, mit Rat zur Seite zu
stehen. Er ist berechtigt, ein Finanzkomitee zu grinden,
dessen Sitzungen auf Einladung und unter Vorsitz des
Beraters erfolgen.

Die Bank Polski ist verpflichtet, in allen Angelegen-
heiten, die der Berater fir notwendig halt, Informationen
zu erteilen und ihm von samtlichen Transaktionen
Mitteilung zu machen.

Der Berater wird 3-Monatsberichte, die sich auf die
Realisierung des Stabilisierungsplans beziehen, an die
Bank Polski richten, die ihrerseits dieselben schnell ver-
offentlichen wird.

IV, Teil: Verwendung der Auslandsanleihe,

Die Regierung wird 60 Millionen Dollar der Anleihe
auf folgende Weise verwenden:
a) 75 Millionen Zloty — 8,3 Millionen Dollar zur Ver-
gréRBerung des Grundkapitals der Bank Polski;
b) 140 Millionen Zloty = 1555 Millionen Dollar flr

Uebernahme durch die Bank der Banknoten-
emissionen;
c) 90 Millionen Zloty = 10 Millionen Dollar fir

Silberminzen;

d) 25 Millionen Zloty = 2,78 Millionen Dollar zur
Tilgung der schwebenden Schuld;
e) 75 Millionen Zloty = 8,33 Millionen Dollar zur

Errichtung eines Reservefonds;
fy 135 Millionen Zloty 15 Millionen Dollar
Wirtschaftszwecke.

Der Anleihevertrag sieht die Einberufung von Fiskal-
agenten vor.

Die Anleiheeinnahmen werden an die Bank Polski
gezahlt. Die Regierung bekommt das Geld nur fir
Zwecke ausgezahlt, die im Plan vorgesehen sind. Daher
bedarf jede Geldenthahme der Gegenzeichnung des Be-
raters in dessen Eigenschaft als Vorsitzender der Fiskal-
agenten,

Ueber

far

die Anleihe zur Hebung der Wirt-
schaft (zu Produktions- und Kreditzwecken) kann
die Regierung ebenfalls nicht nach
eigenem Ermessen verfugen, vielmehr muf3

1. der Kredit, den die Regierung gewahrt, durch
Noten, Wechsel, Pfandbriefe, Obligationen ge-
deckt sein, und

2. die Anleihe wird von der Bank Polski verwaltet.

Auf Grund der Verordnung vom 13, 10. 1927 wird der
Wert des Zloty festgesetzt. 1 Goldzloty = 100 Groschen;
1 Dollar — 9 Zloty.

Die oben aufgefihrten Verordnungen
und der Stabilisierungsplan bildeten die
Grundlage der Anleihevertrage.

Die Vertrage unterschrieben: der polnische Schatz-
minister Czechowicz und Fisher und Monnet
im Namen folgender Banken:

1 Bankers Trust Company. New York; 2 Chaise
Securities Caorporation, New York; 3. Blair and Co.,
New York; 4. Guaranty Trust Company of New York,
New York; 5. Lazard Brothers et Co. Ltd. in London;
6. Banque de Paris et des Pays Bas in Paris; 7. Banque
Franco-Polonaise in Paris; 8. Société de Banque Suisse
in Bazylei; 9. Credit Suisse in Zirich; 10. Hope and Co.
in Amsterdam; 11. Lippmann Rosenthal & Co. in Amster-
dam; 13. Stockholm Enskilda Bank in Stockholm; 14. Skan-
dinaviska Credit Aktiebolaget in Stockholm; 15. Bank
Handlowy in Warschau.



und IZewiionéerpAriqgIeI.betréSt 62 Millionen Dollar

= 640 Millionen 7f , terling = 72 Millionen Dollar
Landern betragt. oty' ~ le Emissionshéhe in den einzelnen
Amerilta .
England ’ 47 Millionen Dollar
Schwe? 2 - Pfd. Sterling
Holland 6 " Dollar
Frankrei 4
Schweden 2
Polen i
Die Beding”. ’ " "

7 pCt. Verzi® n der Anleihe sind folgende:
preis —103. Am@&hS Emissionskurs —92, Riickzahlungs-

Die- Amortisa-Isationsdauer 20 Jahre.
°n der Obligationen erfolgt in Halb-

jahresraten:
4 %
4H % in jen ersten 4 Jahren
5 % , etfolgenden 4 Jahren
5K % " 4,
6 % H
Die Obligation ” , " 4
100, 500 Pfd. §t§(‘§'| fauten auf 10°- 500 Dollar und
Kendbar sind Jf'

ab wisibber 1937 Zl » Obligationen nach Option Polens
Die 72-MillionenS3 PCt.

Schilderung hervorge °Raranleihe ist, wie aus der obigen

abgeschlossen-worden 1zu -sehr dngiinsiigen Bedingungen

die sonstigen sogen ' steht jedoch nicht ungunstiger als

Amerika nach demty , n ,Stabilisierungsanleihen”, die

paischen Staaten geA”riege den verschiedenen euro
Das Uebernahmerfe.

hohe Provisionen be”sortium hat den Maklern sehr

nahmepreis nicht, ‘»gt, so dal de facto der Ueber-

weniger als 88/89. es formell heiRt, 92 sondern
Die Anleihe, dje

polnischen Reg; dU freie Verfligung der

ihre Finanz-

und Verwalluogrung Uber

sorisch macht, Angelegenheiten illu-
besetzesmacht dem Staate in seiner
dennochfirPolj eSSein auferlegt, ist

lichen Nutzen.  v°n groBem wirtschaf t-
Das Bankkonsortil

Polski einen Kredit in Jjl, raumte zugleich der Bank

6 pGA' V@&zin2u® uhd einikiVOn 20 Millionen Dollar mit
Der Stand der In- WJunger Amortisationsfrist ein.

1 1 1927 sei hier zur V * Auslandsanleihen Polens am

angeflgt: v°Hstandigung des Bildes noch
A Die f
5°0o Assignaten von 198 6nanleihen.

®% langfristige Anleihe v >.
®°fo kurzfristige Anleihe v a 1920 Siggé ?4[]8_9
d°/0 Pramienanleihe n 1920 1782 811—
°°({o Goldanleihe_von 1922A' o 1040.3
d% Schatzanweisungen, jj*-. . 16505 097—
. 1}
«m/. . " Ol 2337.2
b °/o Schatzscheine auf Gold'/, 1V
6% , . . Niel.A.B -
Steuerbons . T . . A Db zg? ggg_
i9°/0 Eisenbahnanleihe ' 10775—
5% Dollaranleihe, Serie | 74 848 489
®°/o Konvertierungsanleihe 38 390 635:
° 0- Schatzscheine, Serie
8% 69 593 999—
o _ 4000—
8% IIV 3175—
8 0/o 575.—
1525.—
«7 250—
®7 16 000 000—
8% Ix 1550—
8 610—
Zinsloser Kredit bei der Bank n ) 25000090_
°huld bei der Industriebank *°lski ~ Zus.. 247 9995IHT
e ¢ « 25000 000—
-- - 241857458
Zus.: 297 185257.3

43

B. Die Auslandsanleihen.

I. Emissionsanleihen ZUS.: 69 331609— Doll.
In Wahrungen der be-
treffenden Lander Davon:
6°/0Dollaranleihe von 1920 19574 500—
8°/0Dollarobligationen "’
(Service Motor Truck
Company) . . . . 337 900
7°/0Dollaranleihe 1925 * 32 000 000.
7% Anleihe in Lire 1924 379835500. Lire
Il. Die Schulden an fremde R
gierungen .. zus.  254737597.  Doll.
Vereinigte Staaten 1728%’8860_
Englli\ndh ..................... 4836 974.- £
ra_n reiCnN......coeeeevinns 1045 247 960 .- Erc.
ltalien ... 75000000.- Lire
Norwegen (in Kronen) . 20015 100.- Kr
Norwegen (in £) . 1477.- £
Schweden 6256 300.- Kr.
Danemark 423 550.-
Holland ..., 8609 708.- Hfl.
Schweiz....oovniennne. 88650.- Frec.
I11. Die Schuld an private Unter
nehmungen..........cccee.ee. Zus. 3153882, - Doll.
. Davon:
Amerika . 3035 049—
Frankreich 3000000.- Frc.
IV. Nachliquidationsschulden 36 655 715— Doll.
Zus.: 363878 813— Dall.
Sperrsticke.

Von Dr. Jot. Rcsentreter, Berlin.

I. Im Bank-Archiv vom 15 8 1927 beschéftigt sich
VORX B ravak a— myit der widerrechtlichemyevaiiRerunglvon
Sperrsticken und hat dabei den Fall im Auge, dal der
Erwerber von Sperrstiicken sie entgegen seiner Ver-
pflichtung als freie Stiicke zum amtlichen Kurse verkauft.
In seiner Darstellung vertritt von Breska den Stand-
punkt, die Sperrverpflichtung umfasse nicht den Verzicht
auf ,einen Abverkauf Uberhaupt“, weiter nicht den Ver-
zicht auf Lombardierung und auf Auslieferung der Stiicke.

DalR die nackte Sperrklausel nicht das Recht auf Ein-
behalten der Stiicke gibt, mu zugegeben werden, keines-
falls aber, dal3 die Sperrabrede dem Verpflichteten das
Recht auf Verkauf in irgend einer Form laft.

II, Zur Entwicklung der Sperrklausel.

Ursprunglich verstand man unter Sperre das tat-
sachliche Einsperren der ganzen Sticke oder Teile der-
selben (Bogen, Gewinnanteilscheine) verbunden mit dem
stillschweigenden Verbot der WeiterveraulRerung. Die
Sperre wurde zum erstenmale Ende der 80er Jahre des
vorigen Jahrhunderts angewandt. Im Prospekt der
Deutschen Ton- und Steinzeug-Werke AG vom Juli 1888
heil3t es: ,Die Zuteilung erfolgt nach freiem Ermessen
der Zeichenstellen; dabei wird bemerkt, daR in erster
Linie diejenigen Zeichner berlicksichtigt werden, die sich
bereit erklaren, die ihnen zuzuteilenden Aktien bis zum
31. Oktober bei den Emissionshausern in Verwahrung
zu belassen, welche Erklarung evtl, sogleich bei der
Subscription abzugeben ist“.

Das Einbehalten der Stiicke war die Regel, aber doch
nur MaBhahme zur Einhaltung des Verkaufsverbotes. Die
Entwicklung ging dahin, da? man auf das Einbehalten
der Stlicke verzichtete, soda nur das Verkaufsverbot
Ubrig blieb. Wollte man die Stiicke einbehalten, so wurde
dies ausdricklich ausbedungen, was in weitem Umfange
geschah; so stets bei den Anleihe-Emissionen des Reiches
und PreuBens und auch bei allen Kriegsanleihen. Bei
diesen war mit der Sperrverpflichtung stets die Ver-
pflichtung zur Eintragung ins Reichsschuldbuch ver-
bunden. In den Zeichnungsbedingungen der Berg- und
Metallbank-Aktien aus dem Jahre 1906 hei3t es z. B.
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Durch Hinzufuigung einer auflésenden Bedingung etwa
in der Form ,Der Erwerber unterwirft sich einer Sperre
mit Ruckfallsrecht des Emittenten bis . . .  bei Inhaber-
Papieren in der Form: ,Die Uebertragung des
Stuckes ist bis, ausgeschlossen" bei Namenspapieren
kénnte der bperrberechtigte die Sperrabrede verding-
lichen, d. y; erreichen, dal3 sie auch gegen den Kaufer
wirkt (qualifizierte Sperre): Vor Ablauf der Sperrfrist
konnte keln” aHer, der nicht gutglaubig ist, Eigentum
an den Stucken erwerben. Um den guten Glauben des
Kéaufers auszuschlie3er> w£fre es erforderlich, die auf-
I6send gesperrte™ Stiicke als solche im Text zu kenn-
zeichnen. »ei Namens-Aktien wéare Aufnahme in den
Gesellschaftsvertrag erforderlich. Der Sperrberechtigte
wiirde allerdings Von seinem Riickfallsrecht nur Gebrauch

machen, wenn der Rickerwerb zum Emissionskurs
sich lohnt.

Gerichtlich Entscheidungen.

Steuerrecht.
Zu 8 2 Wechsel5t(iUergesctz

Buan,stak” Pt wunterliegt auch dann

®r /| C f. erpfl,cht, wenn bei seiner
lnga e *c rede getroffen wurde, daB
deT desw" die Ermachtg zur Er-
gdnzung des Wechsels .n best mm en Fallen
erteilen werde,
Urteil des RFH. v 4 1907 I A 62 27 —: abaed
St u. W. 1927, 311 ' - > & — a0gedr.

Der 8 2 WechsStG.
Ges auch eine Schrift’ dem als Wechsel im Sinne des
liehen Erfordernisse eile z«sehen ist, die nicht alle wesent-
anderen mit der Erma”. Wechsels enthalt, wenn sie einem
Erfordernisse zu erganz® Ubergeben wird, die fehlenden
Wechsel nicht zum Zahl 'hat %ie Falle im Auge, in denen
hiniiedeben werden (vgl. ,feSausgleich, sondern als Sicherheit
StW V Nr 357). Er fH. v 23. Marz 1926, Il A 57/26,
Wechselsteuer dadurch uJ~fckt, zu vermeiden daR die
eines unvollstandig Wege» n  werde, dal3 der Empfanger
Lage versetzt wird, die Wechsels rechtlich in die
selbst zu vervollstandigen Sicherheit Uberlassene Schritt
wonrlpn Das setzt zwat U>d zu seiner Sicherheit zu ver-
Nr 568 6» - voraus, HI RFH. Bd. 14 S. 310; Stw. llI
Geber und Nehmer vereinb <= Erméachtigung hierzu zwischen
Zwecke der Vorschrift A~ st Es genlgt aber nach dem
Empfanger der Schrift ernd Vereinbarung, die es dem
der Schrift bei Eintritt des8£ht, unabhéngig von dem Geber
guni5 des Wechsels und sTcherungsfalls die Vervollstandi-
vorzunehmen. 6 Benutzung zur Befriedigung

Dal} im Streitfalle die fi
solchen Umstanden erfolgt ilt*e»uni der Blankoakzepte unter
angenommen. Nach dein hat das FG. ohne Rechtsirrtum
den Empfanger der BlanW”egenden Schreiben des Bf. an
akzeptierten sonstigen W e ¢ “t« steht fest, da diese neben
sind Eine Sicherheit konn™ * als Sicherheit gegeben worden
nur'sein, wenn sie ein una® Hingabe der Akzepte aber
begrundete bei Eintritt des $.*Miges Recht des Empfangers
N .Ich, .her. WemAnaJrfJI de, BIL.A.tt
Erganzung der unvollstandtg”er Bf eine Ermachtlgung zur
SchlieBung fur die Zukunft vorb Wechsel zur freien Ent-
liehen Schreiben (,Blankoakzepten. Die Worte in dem frag-
Sie erméachtigen werde, wet,n me . zu dessen Ausfillung ich
sachlichel Wechsel nicht emge3 “ider Erwarten der [haupt-
nicht anders, als inidem Sinne g ® sollte*) kdnnen daher gar
falls die Ermachtigung zu ertet r Verpflichtung, eintretenden-
ganz das gleiche, ob der Bf. di' verstanden werden. Es ist
auslillung bei Eintritt des Sich Erméachtigung zur Blanko-
sich nur verpflichtet, eintretenAngsfalles erteilt oder ob er
erteilen, da in dem einen vy, n*3|ls die Ermachtigung zu
Empfanger der Akzepte ein Ute ,oem anderen Falle dem
Recht entstand, die Blankette gehbares und erzwingbares

und zu verwerten. gegebenen Falle auszufiillen
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Die Ausbildung des Nachwuchses im
GrolRbankgewerbe.

Von Herbert Bittig, Bankbeamter, Dresden.

Im allgemeinen Interesse sei es mir erlaubt, nochmals zu
dem Nachwuchsproblem", das in dieser Zeitschrift bereits in
Nr 2 vom 15. 10. 1926 von Bankdirektor Hermann Anspach
und in Nr. 4 vom 15. 11. 1926 von Dr. jur. H. Haeffner be-
handelt wurde, Stellung zu nehmen.

War in den angefihrten Artikeln zum grof3ten feil nur von
S Lehrlingen die Rede, so mochte ich in meinen Aus-
fihrungen den Begriff des Nachwuchses etwas erweitern und
auch einmal auf die jingeren Beamten zu sprechen kommen.
Ich glaube wohl nicht zu viel zu sagen, wenn ich behaupte,
,n es auch um die Kenntnisse dieser Beamten, die zum Teil
noch eine bessere Ausbildung erfahren haben, teilweise sehr
schlecht bestellt ist. Unter wieviel Angestellten wird man erst
S. Wenn es z. B. einmal einen besonders verant-
wortungsvollen Posten zu besetzen gibt, der alle Kenntnisse
, .. X die der Dienst in einer derartigen Stellung voraussetzt,
rff - man versuche einmal eine einwandfreie Auskunft tber die
Sammeldepotverwahrung" zu erhalten, die doch jetzt in aller
Vj J ict» Dabei erwartet man auch noch, daR diese An-
Murdnpri gute" Propaganda fir die Elnrlchtung des Sammel-
bestell j etwa auftauchende Bedenken unter der
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Deshalb mache ich den bereits oben erwahnten Vorschlag,
die Beamten im Anschlul an derartige Vorlesungen auf-
zufordern, Uber das Gehoérte nach eingehendem Studium der
Materie kurze schriftliche Arbeiten anzufertigen und innerhalb
einer bestimmten Frist einzureichen. Ich glaube, daR diejenigen
Angestellten, denen es ernst um ihre Fortbildung ist, sich be-
teiligen werden trotz der Einschrankung ihrer Freizeit, die mit
diesen Arbeiten verknipft ist. Es gilt doch jetzt mehr wie je
der Satz von Prof. Obst ,Wer heute vorwartskommen will,
mufd sich tber den Durchschnitt erhebenl". Und um sich tber
den Durchschnitt zu erheben, gentgt es nicht, dal} man tagsiber
seine Pflicht erfullt, man muR sich vielmehr auch einmal abends
zu Hause hinsetzen und arbeiten, um die notwendigen theore-
tischen Kenntnisse zu erweitern. Wenn natirlich diese die
praktischen Erfahrungen auch nicht ersetzen kdnnen, so ist man
doch jetzt mehr als friher auf die theoretischen Kennitnisse
angewiesen, um fir die infolge der fortwahrend im FluR be-
findlichen Organisation bedingte dauernde Verénderung der
Praxis immer gerustet zu sein.

Die Arbeiten wirde ich aber empfehlen, nicht wie in
England in Form von Geldpreisen auszuzeichnen, sondern in
Form von Bicherpreisen. Es steht wohl unbedingt fest, dal
z. Zt. ein auferordentlicher Mangel an Fachblchern unlter den
Angestellten herrscht. Die Bicher sind oft nicht zu erwerben,
da die Preise fiir die Angestellten unerschwinglich sind. Das
Studium der Fachbiicher ist aber doch das einzige Mittel, die
theoretischen Kenntnisse zu erwerben und zu vertiefen, Weiter
wirde ich dann noch empfehlen, diese Blicherpreise nicht nur
fur die besten Arbeiten auszusetzen, sondern fir alle Arbeiten,
soweit sie erkennen lassen, dal der Angestellte ernsthaft be-
miht gewesen ist, sich mit dem betreffenden Thema vertraut
zu machen. Die Bucherpreise kdnnte man dafir entsprechend
abstufen, d. h. fur die besseren Arbeiten wird man wertvollere
und umfangreichere Blcher wissenschaftlicher Natur und fir
die Arbeiten, die auf noch liickenhafte Kenntnisse des Be-
treffenden schlieRen lassen, mehr einfachere, leichtverstand-
lichere Blcher geben. Trotzdem soll natirlich nicht aus-
geschlossen sein, besonders gute Arbeiten mit einem Geld-
preise auszuzeichnen.

~ Nun kurz der Lauf dieser Art Fortbildung,
mir denke.

Nachdem die schriftichen Arbeiten eingegangen sind,
miRten sie von den hierfur in Frage kommenden Herren durch-
gesehen werden. Dabei wird sich sehr leicht herausfinden
lassen, was von einigen oder etwa vielen nicht verstanden
worden ist, oder was fir falsche Anschauungen noch vorhanden
sind. Man wird deshalb gut tun, anschlieBend an die Prifung
der Arbeiten die Einreicher nochmals zu einem oder mehreren
sogenannten ,Diskussionsabenden” zusammenzurufen. An
diesen Abenden konnte dann das ganze Problem nochmals
eingehend behandelt werden.

Weiter empfehle ich, die beste Arbeit auf Kosten der Bank
in der Hausdruckerei, was doch nur wenige Kosten verursachen
durfte, drucken zu lassen und dann samtlichen Angestellten
ein Exemplar davon auszuhandigen. Dadurch wird sicher
wieder bei einigen, die sich bisher nicht beteiligten, der Ehrgeiz
geweckt, das Studium ebenfalls mit aufzunehmen. AulRerdem
bekommen die Angestellten mit der Zeit eine kleine Sammlung
von bestimmt sehr wertvollen Arbeiten zusammen, in denen sie
jederzeit nachschlagen kénnen.

Bei diesen Arbeiten wird natiurlich immer derjenige im
Vorteil sein, der zur Zeit oder kurze Zeit vorher in der
Abteilung beschaftigt war, deren Tatigkeit gerade zur Be-
sprechung ansteht. Vielleicht liefert der Beamte aber aus
diesem Grunde die beste Arbeit ab, so daR die anderen aus
dieser Arbeit, die er nicht nur zufolge seiner theoretischen
Kenntnisse, sondern auch noch auf Grund seiner praktischen
Erfahrung verfal3t hat, doppelt lernen kéninen.

Die Bucherpreise schlage ich vor so auszuwahlen, daR diese
Bilicher bereits wieder eine Einflihrung fiir die nachste Vortrags-

wie ich ihn

reihe bilden. Da kann sich jeder auf diese Vortrage schon
vorbereiten und wird dann viel leichter folgen kénnen. Die
darauf  anzufertigenden schriftichen Arbeiten und der

Diskussionsabend werden schlie3lich zu sicheren Kenntnissen
fuhren, die sich bald im Betriebe bemerkbar machen werden.

jiimmeri ~er Meinung, da man) durch Abfassung einer
benes Thema zu viel scharferem

Nachdenken gezwungen wird, als durch das bloRe Anhéren
von Vortragen oder durch Lesen von Bichern. Nicht zu ver-
gessen sei auch der Wert, den diese schriftichen Arbeiten
auf den Ausdrucksstil der Beamten haben werden. Infolge des
jetzigen Maschinensystems wird es wohl nicht mehr viel An-
gestellte geben, die einen sachlichen aber dabei flissigen Brief
verfassen konnten.

Wenn nun auf diese Weise systematisch von Thema zu

all

Abhandlung Uber ein gege
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Thema, vielleicht in der Reihenfolge, wie sie Dr. Haeffner
in seinem Artikel auf Seite 114 anfuhrt, geschritten wird,
dirfte bald ein Kreis von Angestellten herangezogen) worden
sein, auf den sich die Bankleitungen unbedingt verlassen
kénnen.

Sind die grundlegenden Fragen einmal so durchgearbeitet,
kann man auch zwecks Erlangung einer gewissen Rechts-
kenntnis sowie zwecks Erweiterung der allgemeinen wissen-
schaftlichen und volkswirtschaftlichen Kenntnisse mit den-
jenigen Angestellten, die sich durch Abfassung besonders
wertvoller Arbeiten ausgezeichnet haben, die Themen durch-
nehmen, die Dr. Haeffner auf Seite 115 anfihrt,

Einen unstrittigen Vorteil hatten diese Preisausschreiben
aber bestimmt. In einem grof3en Betriebe ist es doch wohl
unmdoglich, dal? der Personalchef Giber die Leistungen samtlicher
Krafte vollkommen orientiert ist. Er ist vielmals nicht mehr
in der Lage, einen bestimmten Beamten zu nennen, der sich
gerade fir eine zu besetzende Stelle am besten eignen wiirde,
da er doch nur auf die Auskinfte der Abteilungsleiter an-
gewiesen ist, die diese ihm Uber die ihnen unterstellten
Beamten von Zeit zu Zeit geben. Leider findet man aber
unter den Abteilungsleitern auch Egoisten, die diejenigen
Beamten, die sich besonders gut eingearbeitet haben, nicht
weiter hervorheben, nur damit diese nicht einmal auf einen
ihren Kenntnissen mehr entsprechenden Posten versetzt werden
kénnten, woflir sie dann minderwertigere Krafte eintauschen
muBten. Aus den schriftichen Arbeiten aber wird man sich
ein genaues Bild machen kdnnen, wer etwas leisten kann, und
es ist ja dann sehr einfach, den Betreffenden auch auf seine
praktische Befahigung hin zu prufen. Auf diese Art wird
manche tlchtige Kraft zum Vorschein kommen, die man sonst
kaum beachtet hatte, nur weil es diesem Beamten vielleicht
nicht gegeben ist, etwas aus sich zu machen.

Bezilglich der Neueinstellung von Lehrlingen besteht aber
zur Zeit noch eine Hemmung, die wahrscheinlich erst in einigen
Jahren Uberwunden sein wird; das ist die Scheu vieler Eltern,
ihren Sohn gerade das Bankfach erlernen zu lassen. Es ist
nicht nur der ,Abbau im Bankgewerbe", der zu dieser
Schwierigkeit gefiihrt hat, sondern es sind noch weitere Griinde
vorhanden, (ber die man sich unbedingt klar werden muf,
um diese Scheu der Eltern voll und ganz verstehen zu kdnnen.
Da ist zunachst einmal die gesellschaftliche und soziale Stellung
des Bankbeamten zu beachten, die er jetzt im Gegensatz zur
Vorkriegszeit einnimmt. Vor dem Kriege waj wohl der Beruf
des Bankbeamten infolge seines erforderlichen besonderen
Bildungsganges und zum Teil auch infolge seiner besseren
Bezahlung der angesehenste Stand unter der Gruppe der
Handlungsgehilfen. Viele drangten sich herzu, um diesen Beruf
zu erlernen, der ihnen weit vornehmer dinkte, als jeder
andere kaufménnische. Aus diesem Grunde hatten es die
Bankleitungen in ihrer Hand, nur die besten und leistungs-
fahigsten Leute einzustellen. Durch die Inflationszeit und
weiter durch das jetzt eingefiihrte Maschinenwesen ist aber
eine grundlegende Wandlung in der allgemeinen Stellung des
Bankbeamten eingetreten. Viele Eltern sagen sich aul3erdem
noch, dal} die Hoffnung, daf ihr Sohn einst einmal in eine
gehobene oder gar leitende Stellung kommen kann, mit dem
Fortschreiten der Einfihrung der Maschinen immer kleiner
wird. Die Zeit erscheint nicht mehr fern, wo in den Betrieben
vielleicht bis zu 90 pCt. der Angestelltell nuf noch an den
Maschinen mit vorwiegend mechanischen Arbeiten beschaftigt
sein werden. Das Risiko, daR ihr Sohn unter den 10 pCt.
sein wird, die einmal in bessere Stellen einricken koénnen,
wollen sie meistens in Anbetracht der hohen Kosten, die sie
fur eine héhere Schulbildung ausgegeben haben, nicht auf sich
nehmen. Viel haben hierzu sicher auch die in letzter Zeit
ver6ffentlichten direkten Warnungen vor dem Eintritt in das
Bankgewerbe beigetragen. Da wird es wohl noch mancher
Arbeit und Aufklarung bedirfen, ehe diese Widerstande be-
seitigt sein werden.

Zum Schlu? meiner Ausfiihrungen méchte ich nicht unter-
lassen, der Hoffnung Ausdruck zu geben, daf auch meine
Anregungen dazu beitragen mogen, dall dem Nachwuchs-
problem mehr Aufmerksamkeit geschenkt wird, als es bisher
geschehen ist. Soweit ich unterrichtet bin, ist bisher, abgesehen
von Berlin und vielleicht von einigen wenigen groRen Platzen,
noch herzlich wenig fiir eine weitere fachwissenschaftliche
Ausbildung nicht nur der Lehrlinge, sondern vor allem auch
der Ubrigen Beamten getan worden. Die bereits von den
Berufsvertretungen der Angestellten an vielen Orten ver-
anstalteten Kurse innerhalb der Winterhalbjahre haben
vielleicht schon manches beigetragen, die allgemeinen theore-
tischen Kenntnisse der Angestellten zu vermehren, aber be-
sondere ins Gewicht fallende Erfolge werden sie wohl nicht
gezeitigt haben. Dazu ist doch der Inhalt dieser Vorlesungen,
die Uber ein Thema gewodhnlich in der kurzen Zeit von rund
2 Stunden geboten werden, meistens zu allgemein gehalten.



Wenn man s m,
weitere Ausbildung le*Ech auch behaupten wird, daR die

so wird es doch e e Beamten mehr Privatsache dieser sei,
Bankleitungen in  Piehlenswert sein, wenn von seiten der
geeignetem Nach”u Ser Zeit, wo tatsadchlich ein Mangel an

werden, die ge®ar}s zu beklagen ist, MalRnahmen ergriffen
geschehen ist, ea Vorschlage, soweit es nicht schon
wirklichen. allgemeinen Standesinteresse zy ver-

Die Ausbildung . T . .
%des Nachwuchses im GroRR-

Von Dipl.-KdbfankgeW erbe* .
““dmann Karl L. Schmitt, Berlin.

Seit ca. 4 Jahren I
linge folgende MaR~C1ldie X-Bank zur Ausbildung ihrer Lehr-
1 Braktische Aus‘bifgqme'[I durchgefuhrt:

Die Lehrlinge, WHa/*
missen, werden durhbe gemaR Tarifvertrag 2~ Jahre lernen
kassen und wahrend d ‘Amtlich 1-2 Jahre in den Depositen-
in einzelnen Buros dts ,?estes ihrer Lehrzeit, etwa %—1 Jahr,
der Lehrlinge geeignet Spotgeschéfts, die fiir die Ausbildung
den Depositenkassen TH ausgebildet. Die Ausbildung ist in
inneren Betriebes dur”} Vorstehern bzw. dem Leiter des
Ubertragen. In den Bir besondere Weisungen verantwortlich
der Vorsteher der Abte,s der Centrale tritt an deren Stelle

Ueber den Gang der . fm
bildung bestehen nllgen >n der Praxis vorzunehmenden Aus-
grofRen und ganzen, nic” Richtlinien, die allerdings nur im
Geltung haben. egen bis in die kleinsten Details

Von der Organisation”,
linge genauesten8 Uber* bteilung wird die Ausbildung der Lehr-
die Ausbildung der Lehrjjd»- Alle Vierteljahre missen die fur
nisationsabteilung einet, « verantwortlichen Stellen der Orga-
anQbt: Ghiftlichen Bericht einreichen, der

a) welche Arbeiten det >

~ verrichtet hat, Ehrling im abgelaufenen Vierteljahr

bj wie seine Leistung
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ahmngen auch geistig begr> empfangenen Eindrucke dn

K- Theoretische Ausbildung. Und durchgearbeitet haben.

Diese praktische, in der O1

“heorebV h”~n Ausbildirngd®geschiWerten Form geregelte
VnternkRhV V°n Lehrlinge wird ergénzt durch
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Weisung, den Lehrling nach eigenem Ermessen einigermaf3en
vorzubereiten. Durch diese MaRBnahme wurde erzielt, da3 eine

wege kam Chene Verbmdun” fischen Theorie und Praxis z !

Der Lehrstoff wurde in drei Hauptgruppen zerlegt:

a Technik des Bankbetriebes.

(Hierunter wurden gelehrt: Bankrechnen, Bankbuch-

b) Bankpolitik.
(Hierunter kamen zur Besprechung die Probleme des
Zahlungsverkehrs, des Kreditverkehrs der Banken

¢, 55 h “ KapU*U “ « E««Ma,,ark, »,wj
(Wechsel-, Scheckkunde, Aktienrecht usw.)

. Ku“ e ,WUrdei? aach Geschaftsschlu3 in der Zeit von
5 -7 Uhr abends abgehalten; sie umfal3ten zweimal 2 Wochen-

stunden und verteilten sich auf 3 Abschnitte von je % Jahr
erst _pach Ahso

Lange.

g, E\Hrr T_e!:hrrlzlgllt We% : glrssten Zugelassen. e}V'E(re%ﬂgh \ﬁoer}
Kurse war Pflicht. Die Beendigung der Kurse geschah durch
eine allgemeine mindliche und schriftliche Prufung in welcher
Aufgaben rein praktischer und auch rein theoretischer Natur
gestellt wurden, die dem Lehrling bekannt sein mufdten Die
besten Ergebnisse der Prifungen wurden pramiiert, und'zwar
durch Erlal eines halben Jahres der Lehrzeit, durch sofortige
Festanstellung, durch Einreihen des Auslernenden in die hochste
Gehaltsgruppe der Bankangestellten, durch Buchpramien usw
Das vorstehend in gro3en Zigen dargelegte Ausbildungssystem
ist, soviel bekannt geworden, im Bankwesen zum ersten
Male in dieser Vollstandigkeit und Systematik zur Anwendung
gelangt.

Die Ergebnisse dieses Ausbildungs-Systems, welche auf
Grund jahrelanger Erfahrungen vorliegen, lassen sich dahin-
gehend zusammenfassen:

1 Die MiRstéande, welche friher bei der Lehrlingsausbildung
vorhanden waren, sind beseitigt.
Die Qualitat der Angestellten
worden.

Der junge Mann hat einen Grundstock guter Kenntnisse
mitbekommen, die ihn befahigen, sich selbst fortzubilden;
sein Eifer ist angeregt. Er steht seiner Arbeit nicht mehr
verstandnislos gegeniber, sondern er beherrscht sie
geistig. Es ist bezeichnend, da in den letzten 2 Jahren
eine Reihe von Angestellten zur Handelshochschule tber-
gegangen sind, entweder um vollstandig oder zunachst
nebenbei zu studieren,

Vor allem ergibt sich aber aus der Art der vorstehend
skizzierten Ausbildungsweise der eminente Vorteil, dal
die Personalleitung Uber die Qualitdit des Nachwuchses
im allgemeinen und Uber die Leistungsfahigkeit der ein-
zelnen Lehrlinge und spateren Beamten im besonderen
genau informiert ist. Sie braucht sich nicht auf die oft
schiefen und unvollkommenen Urteile der Lehr-
stellenleiter zu verlassen. Man kann schon friihzeitig
eine Auslese im zukiinftigen Personal vornehmen. Man
kann rechtzeitig in geeigneter Form die zweifellos Be-
fahigten fordern und lauft nicht Gefahr, einen
begabten jungen Mann zuféllig an einen Posten zu
setzen, auf dem er in Vergessenheit gerat, denn bei der
heutigen weitschichtigen Arbeitsteilung ist es gar nicht
moglich, nur auf Grund der Leistungen an einem unter-
geordneten Posten die Spreu vom Weizen zu unter-
scheiden. Auch das Problem der Eignung fur be-
stimmte Posten (z. B. Buchhalter, Schalterbeamter,
Borsenhandler) wird seiner Lésung naher gefihrt.
Interessant ist jedoch die Feststellung, daR zwischen
den Leistungen der Lehrlinge im Lehrlingskursus und
den Leistungen der Lehrlinge in der Praxis haufig erheb-
liche Differenzen vorhanden waren. Dabei ist fest-
zuhalten, daB die Falle Uberwiegen, in denen Lehrlinge,
welche in der Praxis sich recht gut bewahrten, im Kursus

" "

2. ist zweifellos gehoben

3.

versagten, wahrend der umgekehrte Fall seltener
vorkam. Kam er vor, so stellte sich haufig heraus, daf
der betreffende Lehrling in der Praxis dadurch nach-

teilig auffiel, dal3 er seine Arbeiten flichtig verrichtete
und daf? man sich nicht auf ihn verlassen konnte. Solche
Lehrlinge waren sehr intelligent; man konnte sie an allen
Posten verwenden, aber sie bedurften immer eines
Kontrolleurs, der ihre Arbeiten nachprifte.
Es war auch der Fall nicht selten, dal} Lehrlinge,
welche sowohl in der Praxis als auch in der Theorie
unginstig beurteilt wurden, mit zunehmendem Alter
plétzlich durchaus brauchbare Arbeiter wurden.
6. Als grundsétzliches Ergebnis muld daher auch die Tat-
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Muster 1. Vorderseite
Lehrling:
( Beginn:
Ende:..
Lehrstelle:
Nachweisung Uber die Ausbildung.
Ausbildun . . . . ) ) ) )
im 9 1 Vierteljahr 2 Vierteljahr 3. Vierteljahr 4. Vierteljahr
des ersten
Lehrjahres
des zweiten
Lehrjahres
des dritten
Lehrjahres
Anmerkung:
Kurzschrift und Maschinenschreiben sollen die Lehrlinge durch Unterricht auRerhalb des
Geschafts innerhalb des ersten Lehrjahres erlernen und sobald sie ihre Ausbildung
nachgewiesen haben, mindestens ein Vierteljahr diese Tatigkeit in der Bank ausiben.
Jeder Lehrling muR wahrend der Lehrzeit bei einer Halbjahresbilanz zum AbschlieBen der
Kontokorrente herangezogen werden.
Rickseite
Bericht Uber Leistungen und Fuhrung.
Leistungen Fuhrung Unterschriften der Vorsteher
;4 Erstes Vierteljahr
®
u
% Zweites Vierteljahr
1
@ Drittes Vierteljahr
[es]
U . . .
H Viertes Vierteljahr
U . .
xR Erstes Vierteljahr
o+
D Zweites Vierteljahr
fl
® Drittes Vierteljahr
,\% Viertes Vierteljahr
u
><(iS Erstes Vierteljahr

=t e o

Zweites Vierteljahr

Drittes Vierteljahr

Viertes Vierteljahr



Maschinenbuchhaiti N

Kontokorrent,

sache betradk, , ,

linge als Beanmt Y erd®" daR die Anstellung der Lehr-
gemacht V *Vi<len Jallen nicht davon abhéangig
und auch thedat> °n"te- dall der Lehrling praktisch

Leistungen anf zum »» nisten genigende
die Leistung* o“ zahlreichen Fallen, in welchen

ft N Schulgr, in der Tthantie mit mangel-
Er[nocﬂi‘zgéh;i er bezeichnet werden mufdten, wurde
tischen Leisti # Anstellung geschritten, weil die prak-

den zustéandig" due Baus brauchbare waren und von
empfohlen »teilen die Anstellung dringend

Bericht*) des Lehrlings -
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Indirekt wird durch das Ausbildungs-System der Vorteil
erreicht, dal man den Lehrstellenleiter zwingt sich
selbst dauernd fortzubilden, um in der Lage zu sein den
Lehrlingen die vom Hauptgeschaft vorgeschriebene Aus-
bi ding~angedeihen lassen zu konnen.

. Als Allgemeinergebnis mu3 noch erwahnt werden, dal

die allgemeinen Schulkenntnisse (die Lehrlinge haben
meistens die Einjahrigen-Reife) sehr zu winschen (brig
lieBen. Dies mag allerdings darauf zurtickzu Ghren sein

S & S “X e ,f "On d“ - a* Sch™lb.tH.b

Muster I1.

Die nachstehenden Arbeiten wurden ausgefuhrt in der Zeit

a) Kasse
b) Giro-Memoj"j
® Wechsel-Me™A"-........ccceueee. | |

a) los- ®'-lomorial
b) foatéa

far Zentr-,

Staffeln
Kontokorrent-Abschluf3......
Depotauszuge

Depotbuch, a) totes

b) lebendes

Scheckregister
Wechsel-Kopierbuch fuarf)»

iMWechsel
Giro-Obligo ... "Wechsel
Korrespondenz
Kasse-Memorial
Gr. Memorial
Sach-Memorial
Abstimmend.Zentrale-I

Irr<nt.s

?if®@kten-Abrechnungen

Geyisoii-Abrechnungen
Sorten-Abrechnungen

Diskonten

Scheck-Borderos

Effekten-Ein- und Ausliefer®
Veriosungs-Kontrolle |

- —*a,

.aofgerufener Wertpapiej.......

Order-Bucher
Kurseabnehmen
Porto-Kasse
"echselatompelmarken

Eosto

xpedition

Kegistraturarbeiten
Ni? Matsbilanz
?.i™°natsbilanz

~omestorbihinz

Berichtet am:

Der Organisations-Abv>

von-bis | von-bis | von-bis | von-bis | von-bis | von-bis

von-bis | von-bis | von-bis

direkt in geschlossenem Kuvert einzusenden.



Bucherbesprechungen.
Drei Jahre Goldwahrung von Hans Firsten-
berg, Berlin. Verlag von Julius Springer, 1927.

Die vorliegende, im September 1927 erschienene Schrift

bildet in manchem Sinne ein Gegenstick zu Hjalmar
Schachts ,Stabilisierung der Mark**1). Dort wie hier
werden Zeitprobleme unserer Wahrungs-, Wirtschafts- und

Finanzpolitik im Rahmen eines geschichtlichen Rickblicks
behandelt, dort vom Standpunkte des verantwortlichen Leiters
des Zentralnotenbankinstituts, hier unter Verwertung der an
einem fuhrenden Platze im privaten Bankwesen gewonnenen
Erkenntnisse und Erfahrungen. Obwohl sich der vorsichtig
urteilende, sorgsam abwagende Bankier wohl in jeder Zeile
des Buches verrat, ist dasselbe doch von jeder Tendenz und
jeder einseitigen Stellungnahme pro domo frei: subjektiv kann
es nur in dem Sinne genannt werden, daR die personliche
Eigenart des Verfassers in der Betrachtungs- und Darstellungs-
weise einen starken, den Reiz der Lektlre erhdhenden Aus-
druck findet.

Die Betrachtung des Verfassers setzt bei der Kritik des
es werden sodann Quellen und Um-

Budgets eini
fang der Neubildung von Kapital in Deutschland
untersucht, um nachzupriifen, auf welchen Grundlagen die

Die Feststellung der Unzulanglichkeit der
fuhrt in den Kapiteln ,Geldmarkt,
Kapitalmarkt und Notenbank" und ,Handels-
bilanz und Zahlungsbilanz® zur Behandlung der
Ursachen und Gefahren der Auslandsverschuldung;
wesentlich im Zusammenhang mit diesem Thema wird die Ent -
Wickelung unseres inneren Markts und unserer
Produktionsverhé&altnisse untersucht. Das SchluR-
kapitel betrifft den Dawes-Plan, zu welchem alle behandel-
ten Einzelprobleme nun einmal zwangslaufig hintberleiten.
Begreiflicherweise ist die Stellungnahme des Verfassers zu
manchen Erscheinungen und Entwicklungstendenzen der
deutschen Finanzpolitik eine stark kritische. Nur allzu zu-
treffend ist es, wenn er von einer allgemeinen Bureau-
kratisieruntg Deutschlands sprichtt Den von ihm
hierfir angefiihrten kennzeichnenden Beispielen kénnte wohl
die Mehrzahl der Leser aus eigener Erfahrung eine Fiille gleich-
bezeichnender Vorgange an die Seite stellen: der heutige
Volksstaat hat auf diesem Gebiete unzweifelhaft den an sich
schon hohen Rekord des alten Obrigkeitsstaats noch bedeutend
geschlagen. Diese Erscheinung steht allerdings in engem Zu-
sammenhang mit der ,deutschen Vorliebe fir komplizierte und
grindliche Regelungen * in welcher der Verfasser auch den
inneren Grund der Meinungsverschiedenheiten erblickt, die sich
zwischen der Reichsregierung und dem Reparationsagenten
Uber Budgetisierungsmethoden ergeben haben. Der gesunde
Jn “Br Erzberger sehen Finanzreform wird vom Verfasser
mit Recht anerkannt, nur sei es nicht angangig, da eine Kon-
zentrierung der Einnahmen erfolgt, ohne daR eine zentrale
Kontrolle der Ausgaben eingefiihrt wird. Da diese Ansicht vom
Keichshnanzminister geteilt wird, ist es dem Verfasser, wie
er sich wohl etwas ironisch ausdrickt, ,nicht ersichtlich",
warum es nicht gelungen ist, in dieser Richtung wesentlichere
hortschritte zu erzielen.
Von besonderer Bedeutung ist gerade jetzt, wo die
apitalneubildung im Inlande im Mittelpunkte der
borgen und Bemihungen aller wirtschaftlichen Kreise steht, das
diesem Gegenstande gewidmete Kapital der Firsten-
\vrrld rinvACrr ' Verfasser unterscheidet zwischen dem
Wiederaufleben alter Vermodgenswerte, insbesondere durch
Kursbesserung der Wertpapiere und der tatsachlichen Vermdgens-
-\V°n letzterer nimmt er an, dall sie in den Jahren
1924—i927 im ganzen etwa 15 Milliarden RM betragen hat und
daR sie sich der Vorkriegsziffer von etwa 8 Milliarden Mark
jahrimh wieder nahert. Diese Ziffer sowie die vom Verfasser auf
ca. 50 Milharden Mark im Jahre geschatzte Summe des deutschen
Volkseinkommens dirfte noch zu ginstig sein und wird jeden-
als nur als Maximalziffer zu Grunde gelegt werden konnen.
Dem Wachstum des aktiven Volksvermdgens stellt der
Verfasser das Anwachsen der deutschen Auslandsver-
sc hui diing gegeniber, ein Problem, welches er mit groRem
Brnst, aber ohne ubertriebenen Pessimismus betrachtet: ,Ein
Kun aut ein Land ist eine weltwirtschaftliche Unmdoglichkeit.
Solange Deutschland seinen jetzigen guten Kredit rechtfertigt,
werden ihm nicht nur die bisher geliehenen Betrage belassen,
sondern auch weitere zur Verfigung gestellt werden." Mit
der Gefahr von Wirtschafts- oder Geldkrisen in einem der
geldgebenden Lander, durch welche Deutschland stark in
Mitleidenschaft gezogen werden konnte, rechnet der Verfasser
tur die nahere Zukunft nicht, halt aber doch den jetzigen

Besteuerung ruht.
Kapitalneubildung

1 Mai n n R 16 SSer im Rank-Archiv vom
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Zustand nur als Uebergangserscheinung fir
Deutschland tragbar.

DaR die Mitarbeit auslandischen Kapitals am Wiederaufbau
der deutschen Wirtschaft sich fast vollstandig in fremder
Wahrung vollziehen mufite, bezeichnet der Verfasser in mehr
als einer Hinsicht als bedauerlich. Die Grinde hierflr
seien zum Teil auf deutscher Seite zu suchen. Eindrucksvoll
schildert er in diesem Zusammenhang die unheilvollen Wir-
kungen des Steuerabzugs vom Kapitalertrag,
den er mit Recht fir die Schwierigkeiten industrieller und
landwirtschaftlicher langfristiger Kreditbeschaffung, des
ferneren aber auch fur den MiRerfolg der 5proz. Reichsanleihe
vom Februar 1927 mitverantwortlich macht.

Im Zusammenhang mit dem Thema der Auslands-
verschuldung wird ausfihrlich auf die Entwickelungen des
deutschen Geldmarkts und die Kreditpolitik der
Reichsbank seit Neubegriindung der Goldwéahrung eingegangen.
Bemerkenswert ist die Ansicht des Verfassers, dal der Zah-
lungsmittelumlauf  fiir das derzeitige Uebergangsstadium
unserer Wirtschaft — auch bei Bericksichtigung der ge-
stiegenen Bedeutung des bargeldlosen Zahlungsverkehrs
keineswegs zu gro3 sei und daR die Krisenhaftigkeit unserer
Geldmarkte bei normal fortschreitender Kapitalbildung und
dauernd bereitstehendem Auslandskredit mit dieser Tatsache in
gewissem Zusammenhang stehe. Das an sich glinstige Gesamt-
bild der Entwicklung — Herstellung des Zusammenhangs mit den
internationalen Geldmarkten, ginstigere Gestaltung der Kredit-
und Zinsbedingungen auch in Reichsmark, Mdglichkeit einer
Deckung des Kreditbedarfs Deutschlands innerhalb der natir-
lichen Grenzen — wird fir den Verfasser dadurch weniger er-
freulich, daB die Gesundung nicht aus eigener Kraft erfolgt ist,
sondern unter starker ausléndischer Mitwirkung und in einer
Form, die ein Abhéangigkeitsverhéltnis bedingt. Und so wenig
der Verfasser auch in dem folgenden, die Zusammenhange
zwischen Handelsbhilanz und Auslandskredit untersuchenden
Kapitel zu einer allgemeinen MiRbilligung der bisherigen Ent-
wickelung zu gelangen vermag, so sieht doch auch er die
Lage als eine solche an, die dem deutschen Wirtschaftspolitiker
dauernd ernstlich zu denken geben muB. Die Versuche einer
Unterbindung der weiteren Verschuldung Deutschlands gegen-
Uber dem Ausland bewiesen diesem jedenfalls, daf3 Deutschland
,die Mentalitdt eines Schuldners besitzt, der sich seiner Ver-
pflichtungen jederzeit bewul3t bleibt. Rechtzeitige Erkenntnis
der Grenzen unserer eigenen Kraft fordert der Verfasser an-
dererseits auch in dem besonders interessanten Kapitel Uber
Deutschlands Produktionsverhaltnisse, obwohl er
die Frage, ob wir gut daran taten, unsere inneren Markte unter
Heranziehung ausléndischer Hilfsquellen so stark zu entwickeln,
unumwunden bejaht. Letzteres allerdings besonders auch um
deswillen, weil wir die hohen Budgetziffern, die den Erforder-
nissen des Dawes-Planes entsprechen, niemals hatten er-
reichen koénnen, wenn wir den Hungergirtel noch enger ge-
schnallt und den Zustrom auslandischen Kapitals den Weg
verwehrt hatten.

Die hieran sich anschlieBenden sachlichen Feststellungen
Uber die bisherigen Auswirkungen des Dawes-Plans, dessen
Starke der Verfasser in seiner Elastizitdt und Veradnderbarkeit
sieht, verfolgen, wie Verfasser hervorhebt, keinen anderen
Zweck als denjenigen, den Pflichten des Chronisten zu gentigen,
Mit Keynes sieht er die grofite Gefahr darin, dal das
mihsam aus der Sphéare der politischen Machtkampfe heraus-
gehobene und einer rein wirtschaftlichen Erledigung entgegen-
gefiihrte Reparationsproblem wiederum in die ' diplomatische
Arena hinabgleiten konnte, und er firchtet diese Gefahr vor
allem von einer Finanzpolitik, die den auf der Grundlage des
Dawes-Plans geschaffenen Organen Stoff zu berechtigter sach-
licher Kritik geben konnte. Angesichts der Einstellung
mancher mir allzu einfluRreicher Stellen gegeniiber wichtigen
finanzpolitischen Reformplanen der Gegenwart kann diese
Warnung nicht deutlich und dringlich genug wiederholt
und unterstrichen werden. Bernstein,

Verbandsnachrichten.

Herr Rechtsanwalt Eugen Brink scheidet mit dem
heutigen Tage nach 7jahriger erfolgreicher Tatigkeit aus der
Geschéftsfiihrung des Centralverbands des Deutschen Bank-
und Bankiergewerbes und der Schriftleitung des Bank-
Archivs aus, um in den Vorstand der Frankfurter Hypotheken-
bank in Frankfurt a. M. einzutreten. Die Geschaftsfihrung

des Centralverbands besteht nunmehr aus dem geschafts-
Bern-

tuhrenden Vorstandsmitgliede, Rechtsanwalt Otto
st,ein den stellvertretenden Geschéftsfuhrern Dr. Hans-
Albrecht Fraenk el, Rechtsanwalt Dr, Erich Trost Geh.

Oberregierungsrat Paul Schmidt, Syndikus des Verbands
Deutscher Privatbankiers, und Landrichter Dr. Kurt Tornier,
der an Stelle von Rechtsanwalt Brink die Geschaftsfiihrung des
Sonderausschusses fiir Hypothekenbankwesen bernommen hat.



