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$n feiner lebten ©tatSrebe E>ate ber Staate
fefretéar im DfetchSfchallamt Bereits angefunbigt,
balR er bie SieichSgeminnfteuer oorlegcn wetbe.
@r i>at al8 norbereitenbe $anblung einen @e=
feBRentmurf eingebrad)t, ber alle ©rmerbSgefel3,
jdjaften, bie juriftifche iRerfonen bilben — atf0
mit 3luSnahme ber offenen fpanbetSgefeUfcfyaften

oerpftid)tet, non bem (gewinn, ber Uber ben
in ben brei regten normalen ©ef(f)aftSjal)ren er=
gielten ©ewinn hmauSgefjt, eine Sonberrudlage
in $06l>e ber |jalfte beS UebergeminneS gu
ftellen. 9fuS biefer SorbereitungShanblung fann
man auf bie beftnitioe ©eftaltung ber fommew
ben (Steuer bereits gemiffe Schluffe gieren. 93or
allem gei)t aus ihr ilar heroor, balR bie KriegS=
geroinnfteuer nicht, roie man oielfad) beflirchtete,
eine Steuer auf folche ©eroinne fein wirb, bie
burd) ben Krieg erhielt mirben, fonbern oiel=
mehr auf jeben 3uwacBS, ber roahrenb ber
KriegSgeit, gleichglltig aus welchen wirtfdjafti
liehen ©rinben, ergielt wirb. Saburd) ift ber
Kriegsgewinnler feber Strafcharafter ge=
nommen, unb eS ift gut fo. Senn abgefehen
baoon, ball eS ja fdjon auBerordentlich fdhroer
ware, in bem einzelnen $all su ergriinben, ob
ein ©ewinn burd) Kriegslieferungen ober etwa
inbireft aus ber KciegSfonjunftur heraus erfolgt
ift, wurbe eS nod) fchwerer fein, bie berechtigten
©ewinne oon ben unberechtigten gu untere
fdjeiben. Senn aus ber abfoluten ©eminngiffer
ift gar fein Schlug barauS su sieben, ob unb
in weld)er $6he ber ©ewinn progentual uber*
maRig gewefen ift. ©erabe wenn ein foliber
unb leiftungSfahiger gabrifant in hohem SitaRe
oon ben 9JtilitArbef)érben berucffichtigt worben
ift, wirb er oiele Auftrage erhalten, unb mit=
hin wirb er bei fleinem 9tuRen einen abfolut

hohen SSerbienft ergielt hoben. Slber felbft hohe
aSerbienfte fénnen im eingelnen burchauS be=
redjtigt gewefen fein. 33or allem aber: SRir
finb unferer 3nbuftrie Sanf fdjulbig. Senn
nur banf ber ftarfen UnternehmungSlIuft unferer
3nbuftriellen war eS mdglid), auf allen modg=
liefen ©ebieten bag§ Diiefenntal oon Seiftungen
gu ergielen, baS unfer |[>eer braud)te, um mehrere
SRonate IRut)Urctl uid)t nur fdjlagfraftig gu
bleiben, fonbern gerabe in Séegug auf feine mirt=
fchaftliche gSerforgung bauernb bem ©egner
Uberlegen gu fein, wie eS ber ftaU war. 9luf
biefe aufRerordentlichen Seiftungen nun nadj=
fuglich ©trafen gu fe”en, liegt um fo weniger
“tanlaffung oor, als bie ©Orgielrtng oon KriegS=
Spinnen angeficS unfereS hocRentmidelten
mobernen 2Birtfd)aftSmed)aniSmuS heute mit
anbei;en gingen betrachtet werben mufR3, als baS
otellei® nOf) gugeitett ber galt war, wo bie
Singe einfacher lagen. ®te KriegSwirtfchaft in
ber -peiirtat ift gwar in aUererfter Sinie bagu ba,
burd) ihre iBrobuftion bie "deburfniffe beS 8eereS
brauBen ?u Reefen. Slbet bie Soljnfummen unb
bie lintexnej>mergeir)|nne” bie aus biefer Kriegs®
wirtfeBaft flieRen, ergeugeo bodj anbererfeitS
auch bie Sunftionen ber giufrechterhaltung eines
leiblich Untaten KonfumS im Sanbe. SBir
haben mithin burd)aus feine $eranlaffung, ber
friegSwirtfchafm”~en ©ewinnergielung grunb =
faiglid) feinblii, gegenlberguftehen-

©ine ganj anbere grage ift eS natirlich,
ob nicht ohnejebe moralifierenbe Senbeng —
bie «Pflicht t>er Steuerabgobe fiur alle
biejenigen befteht, ~ie walkrenb ber KriegSgeit
in ber Sage waten, ihr Vermdgen gu oer=
groBern. Siefe 3tage mu” felbftoerftanblich
unbebingt bejaht werben. Sdéer wah”enb ber



AriegSgeit im Sanbe bleiben unb arbeiten tonnte,
hat einen roefentlidjen roirtfcRaftlidjen Vorteil in
fernerer 3eit gegenuber benjenigen Seuten, bie
braunen fir unS ii)ve |[>aut gum SJiarfte tragen,
©inen SBorteil, ber nid)t nur fur bie ©egenroart
unb bie Vergangenheit, fonbern oielmef3r noch
fur bie toirtfdjafflidje gufunft beS einzelnen eine
Stolle fpielt. Sa ift eS gang felbftoerftanblidj,
ball er burdj erhdhte Steuern roenigftenS in
ethmS befonberS bann eS ben fampfenben
Vribern gleich 3U tun uerfudjt, menn er nicht
nur in ruhiger Arbeit ein ©infommen ergielte,
fonbern oom ©infommen Uber ben SebenSbebarf
hinaus einen roefentlidjen UeberfdjuR erfparte.
Abgefel3en non fold)en ©rrodgungen aber ift aud)
noc3 non einem reinen bubgettedjnifdjen ©eficE)t§8=
punfte auS eine SfriegSgeroinnfteuer notroenbig
unb unoermeiblidj. Schon jeR3t 14kt [ich fagen,
ball mir felbft fir ben gaH einer reidjlid) grofRen
Sh'iegSentfcRabigung mit einem &fteBraufroanb
oon ntinbeftenS U/2 PtiBiarben Ji. in bem
iinftigen ©tat roerben regnen mauffen. ©S ift
flar, ball biefer PteRraufroanb nicht baburdj
aufgubringen ift, balR mir unfer
Steuerfreiem flieRen unb erroeitern. @S roirb
eine umfangreiche Peuorbnung beS gangen
ginangroefenS ftattfinben, unb groar foroof3l eine
Peuorbnung beS ginangroefenS im Peidje, in
ben VunbeSftaaten unb in ben BRommunaloer*
in  ben

banben, als aud) eine Peuorbnung
finangiellen Vegieijungen biefer brei $aftoren
gueinanber gefcRaffen roerben mufl3. SaS er*

forberi ein ©efellgebungSroerf non aullerorbent*
lidiem Umfange. Séenn man bebenft, roelc ein
Apparat notroenbig ift, um folcl3 9Berf gu fdjaffen,
fo birfte eS nicht gu peffimiftifdj fein, menn
man annimmt, ball bis gur SurcBbringung beS
gefamten PeformroerfS in ben Parlamenten
minbeftenS ein “aflr nach SriebenSfcRlulR oer=
gehen roirb. SDtinbeftenS ein QafRr unter ber
VorauSfeBung, balR alle in $rage iommenben
$nftangen auf baS aullerfte befcRleunigt arbeiten.
Sagu tommt noch, balRl fpéateftenS im Januar
1917 Peuroalllen gum PeidjStag ftattfinben
roerben, roaS nicht gerabe gur Ubertriebenen Ve=
fdjleunigung ber ©efeR3gebungSmafdjine beitragen
burfte. Qn ber “raifdjengeit fann bod) natir*
lieh ber StaatSfarren nicht ftidfteBen.  SRir
roerben aber fdjon fir bie “~roifeBengeii biefe
anberthalb SRilliarben, roenn nicht gar mehr, ge=
braudjen. SSie fotf man bie alfo fdjaffen? Sa
gibt eS nun groei Ptoglidjfeiten.  ©ntroeber
fcBlagt man noch fur ein Qaflr bie 3 infen gum
Kapital, b. B. man nimmt fir ben entfteBenben
PteRrbebarf roieber neue Anleihen auf, ober man
fdjafft eine Steuer, bie fofort erhoben unb fofort
bereitgeftedt roerben iann. Sie erfte fPogliclRfeit
ift nidjt fo oerlodenb, ba roir ohnehin nadj bem
firieben eine geroiffe PuRepaufe gur Ausgabe
non Anleihen brauchen roerben, um einmal ben
AnleiRemarft roieber in normale 3uftdnbe Uber*

bisheriges.
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gufiBren. Aber felbft roenn roir an eine foldje
UPdoglidjfeit benfen foHten, fo rourben roir roal3r*
fdjeinlidj boel? bie fofortige ©elRebung einerSteuer,
unb groar einer ®riegSgeroinnfteuer, nidht ent=
behren fénnen. Senn nur fie ift in ber Sage,
uns fdhneCC unb oiel ©elb gu liefern. AuS all
folcRen ©rrodgungen heraus foHe man eS auch
unterlaffen, roie eS oielfach bereits fdjon roieber
gefdjieljt, ber AriegSgeroinnfteuer mit ileinlidjen
Argumenten entgegengutreten. Sie ift notroenbig,
unb fie muR baljer begaljlt roerben.

©benfo notroenbig roie bie Steuer an unb
fur fidj ift, roar ber oorbereitenbe ©efelRentrourf.
Ser prioatunterne@mer beRalt feinen ©eroinn
fur fuB. @r hat natirlidj bie Ploglidjfeit, einen
groBen Seil feines ©intommenS gu oerfelRenfen
ober in folcRen VermdgenSobjeften angulegen,
bie oon ber Steuer nicht erfal3t roerben. @r tann
fid) Antiquitaten, Vilber, $uroelen «ab &hnliche
jdjéne Singe anfdjaffen.

Aber einmal roirb eSfid) babei, auch, roenn
man bie auSfdjroeifenbfte PRantafie hat, niel3t um
Summen Ranbeln, bie in iRrer ©efamilReit eine
baS Steuerrefultat gefalirbenbe .groRe annelZmen,
bann aber audj ift bie SteuerbefRR6rbe burdjauS
in ber Sage, burdj PacBprifung UnregelmaRig*
feiten fefiguftellen unb baS prioatunternelmen
noch nacfBtraglicl gur fteuerlidjen Verantwortung
gu gieRen, ©ang anberS unb oiel fel3roerer ift
bie Sache bei benjenigen Unternehmungen, bie
nach Sage ber ©efeRgebung oerpflidjtet finb, il3re
©eroinnuberfeRuffe an iBre beteiligten auSgu*
galilen. Qn erfter Sinie bet ben Aftienge*
feUfdjaften unb bei ben ©efeOfdjaften mit
oefelRranfter *»aftung. “ier ift ber ©eroinn, ber
einmal an bie beteiligten verteilt ift, entroeber
garnidjt meflr ober nur mit fer groRer SCtiRe
gu erfaffen, unb beSRalb ift baS Pringip burcRauS
ritBtig, maoglidjft fdjon oor ber bilangierung fur
bie Pudftellung berjenigen ©eroinnteile gu forgen,

bie eoentueU auf ben Steueranteil entfallen.
Siefem 3 n>ed bient ber ©efelRentrourf. QRn
nidjt eingubringen roar unmdéglich- Senn bie

bloRe Anfiinbigung, baR hinterher eine Ariegg*
geroinnfteuer erhoben roerben rolrbe, Ratte faum
genugt, um bie ©efeUfdjaften gu oernlnftigen
SteferoefteHungen gu oeranlaffen. SGBolite man
erft bie ©eroinne oerteilen lalRen unb hinterher

mit ber Steuer fommen, fo roare fidjer ber
gall nie3t feiten geroefen, ball bie Aftionéare,
bie roaRrenb unb furg nadj ber AriegSgeit

im VefiB ber Aftie fieR befanben, fefte Siot=
benben auSgegallt erhielten unb bafl} hinterher
iBre Paclfolger im Aftienrec3t roomdglicR fir
melrere “alire unoorbereitet bie Saften gu tragen
gelRabt hatten, bie burdj bie Steuer iBren Unter*
nelBmungen auferlegt rodre. @S ift baS jefdt
oom Staate eingefclRlagene Verfahren foroof3l im
“ntereffe ber AftienunterneBmungen als aud)
ber Aftionare gelegen.

AngefidjtS ber Potroenbigfeit, irgenb etroaS
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gu oeranlaffen, tie® eS fid) naturlici) nic*t oer*
meiben, eine gorm gu mé&Rlen, burd) bie jebe
©efahrenUippe um frifft wirb, bie fid) angefict)t§
fotcherSBoranflinbigungen immer geigt. © Sfommt
naturlich barauf an, mie man bie Sange ber
Kriegsbauer einfd)al3t. gftbertReidjSfclRalifefretar
ber 3tnfid)t, bal ber Krieg in futger geit beenbigt
fein rairb, fo mirben bie SSegleitumftanbe raeniger
gefalrtid) fein, als menn man annefmen muf,
bal ber Krieg noch lange $eit,hinburd) bauert,
denn eS laRt fid) natdrtid) nid)t leugnen, bald
bie IRotroenbigfeit, 50% beS "JtehtgeroinneS in
Sieferoe gu ftetten, niete gnbttfirieHen, bie bereits
ihren fd)onen KriegSgeroinn eingeheimft tjaben,
banon abhatten rairb, raie €S bisher ber galt
raar, bereitroillig unb umfangreiche @rraeiterungS=
antagen fir bie fperftellung non Krieg8matenal
gu errid)ten. ©ie raerben firchten, bal} bie 93er=
ringerung beS ©ewinniberfdprffeS timen eine
genlgenbe “Rentabilitat fir bie neuen Stniagen
nid)t mehr Ubrig l&Rt, unb eS fann fo tommen,
ball ber ©erainnreig, ber ‘bod) raefenttid) gur
ftarten 2inpaffung unferer “ynbuftrie an bie je
roeitigen ©rforberniffe beigetragen ha*> entraeber
tberhaupt in gortfaH tommt, ober bagu fuhrt,
ben ©erainn butch gorberung "odijerer $reRe
gu fteigern. dagu trégt nid)t fofehrbiegorberung
einer iReferoefteHung an fid), fonbern nietmetjr
bie betrachtliche .gral2e non 50%beSUebergerainne§
bei. demgegeniber mull aber bemertt raerben,
ball biefe 50% bod) nur bie &uRerfte graRe ber
©teuer barftelten foUen. die Oteuer wirb je
nad) ber ©eroinnRdhe geftaffett raerben, unb man
barf raoRl annehmen, ball Uberhaupt biefe
auRerfte non 50% nur in gang raenigen gédHen
unb bei befonberS groRen ©eroinnen gebraucht
raerben rairb. ©S tommt raeiter RBmgu, bal
aller SSahrfdjeinlichieit nad) bie jurifiifchen
iBerfonen erheblich mefRralSbiephpfifchen befteuert
raerben, fo baR man raohl annehmen barf, ein
©teuerfal non 50% raerbe bei ben pht)fifd)en
iBerfonen Uberhaupt nicht ann&hernb in grage
fommen. immerhin barf biefer ©eficRtSpuni
nidjt gang auler betracht getaffen raerben, unb
eS radre nietleid)t raunfdjenSroert, raenn fd)on in
ber allernachften 3eit feitenS beS ©cRalkfeiretarS,
raenn aud) noch nichts @enaueS,fo hoch roenigftenS
eingetne ungefédhre Stngaben Uber baS iRringip
ber gutinftigen KriegSgerainnfteuer gemacht
raerben mirben.

3Son raefenttid)er SBebeutung fcReint mir
ferner bie gorberung gu fein, bal} biefe guttut*
tagen nicht blo3 formelle iRaffiopoften bitben,
fonbern in ben Stttioen, getrennt non ben anberen
iBoften oorlRanben fein unb oerraatten fotlen. das
bebeutet fir mand)e Unternehmungen eine
©djradchung. ©ie raerben oielfach bagu tommen
miffen, auf ber einen ©eite’ einen ber ©teuere
rictlage entfprecBenben betrag an Soertpapieren,
inSbefonbere oon Kriegsanleihe, gu taufen unb
fie raerben ficf) womdglich ben ©egenroert bagu

oon ihren "BantierS borgen miffen. das tommt
inSbefonbere bei folclRen Unternehmungen in
S3etrad)t, bie einen erheblichen deit beS ©erainneS
gerabe gur Orraeiterung beS KriegSgefchéaftes
oerbraucl3t hoben. fpier liegt nad) bem O©Oefel3*
entrourf bie SRdglichfeit oor, balR ber 9teicRS-
tangier 3luSnat)ymen ertaubt. 9Ran barf raof3t
erraarten, ball uberall ba, rao fotd) guftanb
nad)geraiefen rairb, nid)t nur ber tReidjSfangler
eine fold)e9tuSnaf)me macht, fonbern bal} eoentuett
ber ©efeltfdjaft bie ©ntricRtung ber ©teuer aud)
ratenroeife geftattet raerben rairb. denn raenn
man hier ben ©efelifchaften nicht fef3r weit ent*
gegenfommt, fo liegt minbeftenS flr bie nachften
©efdjaftSjalRre bte ©efahr oor, baR bie ©efelt*
fcRaften mit ©rraeiterungen, bie nid)t nur jef3t
fur ben Kriegsfall, fonbern oielieid)t auch fur
ben 8eereSbebarf nach Ablauf beS Krieges not*
raenbtg fein raerben, fid) auBerft guvidhattenb
geigen.
9dber es liegt in
geforberten Dieferoeftellung
ernfter gu nehmenbe ©efallr fur bie Unter*
neljmungen oor. ©me O©efaldr, bie, foroeit ich
€S ben geitungsberichten entnehme, aud) in ben
SBecRanblungen ber Kommtffionen bis je3t noch
garnicht erm&ahnt worben ift. URacR bem SOBort*
laut beS @efet3entraurfeS muf3 man namlich als
felhftoerftanblid) oorauSfeRen, ball bie 9tudlage
ber 3lttiengefellfd)aften in ber gornt offener
Referoen geftellt raerben foll. daS ift burcRauS
ber hefte 2Beg unb ohne SSebenten. SBenn man
baS Slftiengefe3 fo begreift, raie eS fid) ber
©efel3geber "feittergeit gebad)t hot, fo ift tat*
iftctjud) auci) fein 33ebenfen bagegen au etijeben.
<tS namlich unfer ~tftiengefe3 gefchaffen raurbe,
fputte in ben Képfen ber ©efel3geber noch her
Chemie an ben alten Slftienoerein, ber, i m@runbe
Summen, ein herein fur iBerfonen raar, bie jebe
einem beftimmten Kapital gur ©efetlfdjaft
"g]. euerten. daS,raa8 oerbientraurbe, gehérte ben
"% °baren, unb be8ha® oerlangt baS UlEtien*
Seleb jet noch bis auf ben heutigen dag, baR ber
ergielte iReingeroinn an bie 3lftionare
auSgej*mj-g werben muR- 35emz2liiiengefel3geber
I?7ar av  ©olibaritdt ber $ntereffen graifeRen
ben ©mge(afimttdlen uub bem Ulftienunter*
nehmen fe(bfiuerftanblid). peute roiffen mir,
baR baS burcBauS nicht mehr ber galt ift.
©enau fo, ~ie juriftifi bie 3lttiengefetlf<haft
bem etngelnen giuionéar alS felbftinbige iRerfon
gegenuberfteRt, ift baS aittienunternehmen ein
felbltanotgeS O pfet: mit felbftanbigen guter*
effen, bte unte® Umftdnben fid) burcRauS nicht
mit ben boterd-jen ber 3Utiondre gu beden
brauchen. ®ie Unternehmung, ouch in ber
aftiengefeufchaftli“fen gOrm erhe””" ©tarling
buréh Stuffpeid)etvtng oon ©erainnen. diefem
SebenSintereffe iebev' Unternehmung roiberftrebt
baS gntereffe beS %tonéacsS, moglichft oie
dioibenbe erhalten unb infotgebeffen au

ber oom ©efeRentraurf
eine weitere, oiel



feinen ©cfjein befielt, naci) welchem er nadj
bem SBortlaut beS SlftiengefetgeS, bie 2luS*
fdguttung beS gefamten fHeingewinnS, foweit
nicE)t unbebingt notwenbige ffteferoeftedungen
bauon abgehen, »erlangen fcntn. 2)ah bie Iftiew
®ireftoren — unb groar gerabe bie gewiffew
hafteften - biefen $ntereffen bireft bie »ielfacff
recd» bebenflidj auSgearteteie SSerfdjleierung
ber Sdilangen burch ade mdéglichen flnftlidjen
fiiHen fdeferoen gegenilberfteHen, ift in leigter
Sinie auf biefen $ntereffenfonflift guridgufiuhren.
®enn je beroeglicijer bie Slftie geworben ift, je
weniger Slftiondre bauernb an ihrem 93efiff
Rangen unb je mehr baS Sefitgrecht an ben
Slftien oon ©ag gu £ag wedffelt, befto gebier
terifcher »erlangen bie Slftion&re in alien @eneral=
»erfammlungen eine mdoglichft Ecfe 2)i»ibenbe,
unb befto weniger fénnen bie Slftienbireftoren
e§ wagen, dticfftedungen, bie ber ©tarfung beS
Unternehmens bienen, unb allein ihre $rof=
peritdt fur bie .Qufunft garantieren fénnen, in
offener gorm gu machen. SBenn nun jetgt bie
©teuerbeljorbe 9?udftedung »on 50% beS MNteE>r=
gewinneS in ber f*orm ber offenen dteferoe
rigoros »erlangt, fo fann fid) jeber Slftionéar
ben erhielten ©ewinn auf geller unb Pfennig
nadjrechnen, unb eS ift gang fel6ftoerftanblid),
bah in fturmifdien ©eneraioerfammlungen gu=
fanftig bie SluSfcfjuttung beS reftlidjen »er=
bleibenben ©ewinneS in »oller 86he »erlangt
werben wirb. $a, e§ ift nod) mehr gu er=
warten: ©efefft ben gad, bah bei einer ©efed=
fchaft, bie 50% beS SitehrgewinneS als Sie
ferme gu fteHen gegwungen ift, ber flnftige
©teuerfatg nur auf 25% belaufen folite, fo
wirb bie ©eneraioerfammlung oder 2Bahr=
fcheinlidffeit nach aud) bie SluSfchittung ber
nodh »erbleibenben ©teuerreferoe »erlangen
unb in manchen géden fieser auch burchfehen.
2Jtan mag bie Statfache mangeinber 33ilang=
franfheit, wie fie »ielfach gerabe auS ber ©uefft
unferer Slftienbireftoren, madglictjft »iel dteferoen
gu fteden, geboren wirb, bebauern. Slber man
fann auf ber anbern ©eite nicht leugnen, bah
gerabe in biefer »orfichtigen 23ilangpolitif bie=
jenige ©tarfe unferer “nbuftrie begrunbet liegt,

bie ihre gang befonbere SeiftungSfahigfeit
wahrenb ber RriegSgeit gefchaffen hat- 3Jtan
barf bie ©efedfdjaften nicht gmingen, unfolibe

gu biiangieren, um ben SBunfch ber iilftionére
nad) hohen Sioibenben gu befriebigen. SDe
©efedfehaften werben burd) bie hohe «Steuer*
abgabe ohnehin fchon erbebiid) gefchwéad)t. ®er
oberfte wirtfchaftliche ©runbfatj nach biefem
firieg muh aber fein, bie fiapitalbiibung gu
befchfeunigen. ®enn unfere “nbuftrie wirb er*
heblirer ifapitalfraft bebirfen, um ben ®ampf
mit ber auSlanbiffnen Aonfurreng in »ddem
Umfange wieber aufnehmen gu fonnen. $e
beffer finangied funbiert ein Unternehmen ift,
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befto wohlfeiler »etmag eS gu probugieren unb
befto beffer wirb €8 ber Sionfurreng ber auS*
lanbifchen ~nbuftrien begegnen fonnen. $n
erfter Sinie muffen baher fiir ben ©efetggeber
bie Qntereffen ber Unternehmungen, erft in
gweiter Sinie barf ihnen baS “ntereffe ber
Slftionare folgen, $d) brauche wohl an biefer
©tede nicht auSbricflid) gu betonen, bah
baS 93erfteden »on ©ewinnen »or ben 9If*
tiondren nicht ibentifcf) ift mit irgenbweidjer
3Irt »on Oteuerbefraubation. @S ift ja bod)
ein offenes ©eheimniS, bah mal unfere 9lf=
tiengefedfehaften minbeftenS gwei 9lrten »on
83ilangen machen: eine fur bie ©teuer unb
eine fur bie Ooffentliche iffublifation. Unfere
©teuerbeamten finb im Saufe ber 8 ahre 8u ge:
wiegt geworben, um fid) »onunferen”nbuftrieden
ein £ »or ein U machen gu taffen. Sie nehmen
bie ©teuerbilang wie jeber Qnt'ereffierte weih,
fchr fdiarf unter bie Supe, unb unfere SUtien*
Unternehmungen »erfuchen eS beShalb wohl
in ben meiften gaden »on »ornherein garniert
erft, ihnen erft irgenbwelche ©infommenSteile
»orguenthalten. SBenn bem aber fo ift, bann
falte matt eS ben 3lftiengefedfd)aften geftatten,
bie wirftiche .gwhe ihrer ©teuerrudftedungen
nur in ber fur bie ©teuer aufgeftedten
iBitang auSguweifen, wéahrenb man eS ihnen
Uberlaffen fodte, ob man unb inwieweit
matt folche ©teuerridftedungen »or ben
2ftion&aren beftarieren wid. $dj weih feE)r wohl,
bah ich mit ber 2ufftedung biefer gorberung
Sinftoh unb gar Ontfeffen bei ad benjenigen
erregen werbe, benen bie SBilangflarheit Uber
adeS geht, unb bie ber Sluffaffung finb, bah ber
Slftionar ~err in ber 3lftiengefedf(haft fein muh
unb bah eingig unb adein fein gntereffe in ber
Slftiengefedfchaft gu entfe®eiben hat. 3lber baS
fann mich nicht abhalten, in einem gad meine
entgegengefehte 3Inficht gu oertreten, wo bie S3e=
fdritgung ber auf bem fRBapier ftehenben @runb=
fatge unferer Slftiengefehgebung einfach §um dtuin
unferer in ber aftiengefedfchéftlichen gorm or=
ganifierten “nbuftrie fuhren muhte. ®aS SBoht
unb SSehe unferer SBirtfchaft ift gefettet an bie
iBrofperitdt unferer Unternehmungen, unb bie
fRrofperitat ber Unternehmungen h&angt oon ber
»orfichtigen fapitaliftifchen fjunbierung in ader=
erfter Sinie ab. ®iefe gunbierung muh Oegen=
tiber ber @ewinnfud)t oon SlugenblidSaftionaren
auch gegen beren SBiden gefiebert werben. ®arauf
muh ber Oteuergefetggeber auch bann 9?udfid)t
nehmen, wenn er fich bamit in offenen 2Biber=
fpruch gu93orfdgriften beS SlftiengefeteS ftedt. S)enn
bie Seitfahe unferer mobernen 2lIftiengefehgebung
finb furg »or beginn beS beutfd)=frangdfif*en
Krieges gefchaffen worben. 3n 45 fahren ift
bie wirtfchaftliche ©rfenntniS gewachfen, unb
biefer ©rfenntniS muh ber ©teuergefeffgeber »on
1915 ffteeffnung tragen.
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l)gpo ili3el3en3anftdragen.

Vom ©ei)cimen Sinanjrat 23afiiatt»>®armffabi.

3>er organifierte ©runbfrebit mu| untinbbar,
aber aud) tilgbar feixt, Retjtereg aug Sicherheit?»
grinben al? ©egengetoidjit gegen 5jc Unflinbbarieit,
bann aber and) unt ber bringeixb nottoenbigen ©nt*
fcfjuibung toillen.
3>«? gilt far I. toie fur II. Shbotljefen, unb eg
gilt far ftabtifdje toie fUr ianbioirtfd>aftlichc S¥*
teihungen. Sariber fyaben fich «Untéhlid) bie SJn*
fidgten geftart, man bat fidj geeinigt. sroag aber noch
nicht geflart ifl, ba8 ift bie $rage, ob burd) gefehlidje
9lb)yd>affung (fir ©uUb= unb SKittel&eutfdhlcmb
20 tebei befeitigung) ber ©ruttbfcfrulb (©tgentiimer*
hhbothcf) ein automatifdjeS 58orriden ber Il. £jtj=
bothel im Sllugmajj ber Silgung ber |. Uhbotbef unter
allen Ilimfianben feftgelegt toerben foll, tote ba? in
ber treffe »on angefebencn jJacijxné&xncrn fcbon »er*
langt inorben ift. 3>era S5Jtnleiljer tolrbe bann nicht
bie SKoglidbleit »erbieibctt, fid) bie Silgungen lieber
im alten SRangBerhdltni? augjablext 3U laffert. >
mirbe ber an fid> natirlich beftedjenbe ®ennbfatj
berrfcben: ©ine  O©ruttofcbulbuttg barf «ientaig,
nicht gan3 unb nicht teiltoeife, bttrd) 5lRiebetctug3
3ahinng Don Silgunggbeitragen ridgangig gemalt
i»erben: BJlbcr toofjiu fuhrt biefer ©rtttibfah? 3n
3toci ‘jrcoglichfeiten:
1. Sag itrebitbebirfnig toirb nur in ber
Sonn beg ~erfonalanieheng gebedt, »ermutlich ber
Flegel nach aber teuerer unb jebenfall?, fofern eg
langfriftig ift, toirtfdjaftlich fehlerhaft, 3Xtmal eg
nicht unfinbbar ift, ober aber
2. Ser ®runbbefit3er fudjt fid> eine 8t>potfjcf
hinter ber feigen Velaftung, bem 5Range nach
alfo 3ur Ill. ©teile, aber bem inneren 9Certe nad)
3. S. gleich ber friheren Il. nnb eben glnftigeu*
fallg 3n beit 58ebingungcn fir Il. Sjbbothefen. ®r
hat alfo 3tim 3tocitcntnat eine Il. fjtjpotbef 3U fudjen
unb nady bereit enblidher (Erlangung bann ben
xt. It. Heineren Seil ber ©efamtbelaftnng bie 58e*
bingungen erfter fjhbotbefen, fir ben gréReren
Seit aber bie fdfjarferen 58ebingungen 3toeiter
,8hhothefcn auf bem 8alfe. ©ine offenbare 25er»
fchlechterung. gft aber baftr ,entfchulbet, beim
ba8 ift ja ber Stned beg 5Berfagen§ ber ©igelt*
timerhhhothef nnb ber 5Hufflittunggtndglidjfeit.
Ontfcfjutbet? 3<h toitjjte nicht toie.

S« einem 5atl ift freilich" — ber aujjerftcn 3u*
fhifjung beg ©ajeg Bon ber nottoenbigen 58oben=
entfdjittbung 3nliebe — ber 58oben entfchulbet.
Silber €8 fleht eine perfdnlidie ©chxtlo (mit
fdjtedjteren, bie toirtfich-aftliche Araft herabfetjenben
SBebingnngen) ber SBobetxentfchulbung gegentiber. S«!
3toeiten Jalle ift bie gan3e SJBirfung an fidji eine
©teigerung feiner Sahreglaft ohne 58obenentf<hul=
bxtng. ZDo liegt ber »olfgtoirtfdhaftlidje ©egen einer
,58ertoeifung foldher Sluffillunggtoinfche an ben Ver*
fonalfrebit — toag toirb bie and) bafir fehr fein*

fuhlige SReichgbanf fagen? — {ber ben freier 58er*
einbarung unterliegenben § 1179 58(558. hmau8 nnb
too bie (Sefahr, toenxt ber ©runbftliicfgbeiitier um«
gelehrt sperfonalfrebitfchiutben, langfriftig ndétigen
23er[onalirebii, nxhtoanbelt in billigeren, unfiinbbaren,
tilgbaren ©runbfrebit? Sch: beute babei an S5Jinlage=
frebit ober an ein ©etbbebirfnig fir 5Uugfteuer u.
bergt.,, nicht an fur3en SBetriebgfrebit. 5Q3enn bie
3inttoort bahin geht, bafj int erften jJalte allerbixtgg
ein ©egen, im tefiten "alle eine ©efahr fidf). ergibt,
mu3 man bann ben 5?obenfrebit nicht Gberhaupt oer=
bannen ? -Soerfteljen toir ung redjt: 58tit ilaufluftigen,
bie ein jxtar hunbert ober ein hoar taufenb méKarf
SBargelb befihen, gerabe augreichenb um bie Soften
beg Aaufiiertrageg be3ahlett 3U Idittten, int (brigen
aber big ait bie Ohren fichi burch bie 8angubernahme
ixt ©djulben ftedeix, haben biefe UBorte nicht? 3u tun.

Sn ber Jtumtuer beg 5)3lutug Born 10. SJtooeinber
1915 tuirb Bon bem: fonft fo tief fdjirfenben jjerrn
8erauggeber einbringlichi ber “ra”ig toiberraten, @=
traggfteigerungen toert= unb  beteihunggfteigernb
toirten Jti taffen. Sdii laitn bem xtidjt bebingungg-
log beitreten. (Sn ben fraglichen Seiten finb einige
finnftorenbe ©ahfehlcr unterlaufen, bie oielleicht 3X
einem 838 ifiBerftanbnig fihrten.) SlDenn ein 8aiig=
befi*er mit bem ©inbauen mehrerer R&ben feinen
Saugertrag 3”7 fteigeru hofft, ift felbftBerftanblich
nicht ohne toeitereg eine hohere SBetoertung beg
haufeg unb bantit eine ©teigerung ber SBeteilrnng
Borsuttehmen. ift fogar ber Satt benibar, bafj
fich ber unternehuienbe ‘Reformer in feiner ©joefu=
tation irrt unb ben ©rtrag bridt, toenn er SDd
«Ungen bnrdj gaben erfalt. Sffienn fich aber feft»
ftetlen lagt, bah bie 5Rente ftch' tatfachlid> erhoht hat,
unb inetxn bie nottoenbige ©rgait3ung ba3ufotnxnf,

namlich’, bafj «ad) mettfd)lichem ©rmeffen
burdf), 5}nhaffung ©haraiter nnb SRebiirfnig

NauBiertctg eine hohere 5Rente bauernb fein,
bafi aber ber SBertchr fith 3- 58. nicht »erlaufen toirb,
fe 0* hoch ««hi ein3ufehcn> toaritm bie SBeteihung
nidjt foij erhdht toerben birfen, batitit ber Beftl3er
einen Sey jer ‘dleuvauftoenbung toieber fliffig machen
fanxt. ©0fcl,n j,{e 5Sy.nttooxi lautet, bafi man bamtt
bem S8i«etntoachfett tu eineit hoheren 585ert, ber
Verteuerung ©rtinb unb 58oben, ber Séerteucrung
Bon SJHieten (Borfchub leiftet, fi<h mitfdhulbig madit
an, fagen >jir, an SRudfichtStoiigfeiten gegeniber
ben Sniietern, j,je @egcnfrage lauten: StDelcher
Xtuierfch'ieb Bsftc™t tooht, fal(y bag 8ang Bon Born»
herein mit ertraggreidjeren gafien gebaut ift? 503arutn
ift bie nachtragtj*g 3?rebiterhdhung ettoag toirtfehaft»
lid> SBerhangnigbofigg" atfo Uuertaubteg ? Sch glaube,
man erfalt bie 'SStittgfeit ber sopothelenbanfen in
ber SHUgenteinbeit nicht gait3 richtig, toenn man
Boraugfeht, bah _bgg ©inbanen eines ©afeg ohne
toeitereg ben grojjen ©elbbentel ber hhhotheienbanf



iocfer ©efellt aber ben Satt, man toeife aig
jpijpotbefcnbanf fotdwe ©efucRe ungeprift ab “oTat
bann ntc© ber Bortottrf auf bem JuRe, baR fic beit
fagen. aire berfageu? Unb bat man oon bornberein
em ertraggretcbeg Bntoefen, toarum fotf man bcn
borfiebtig gegriffenen bauernben ertrag nad> BSeg»
ftrcrconng oon  Ricbhabcrtoertcn unb  entarteten
Beberiretbungen mcbt atg ©runbtage ber (héheren)
~eietbuitg nehmen burfcn, 3itmai bet ftrammcr Sit»
3U”9" '&i> bcnte demgegentiber bodh, baflR ber oiel

S S zZ f fl'0* 3aVv maHd)e Angelegenheit ge»
giugtout%téa un ethngT'? (];t t%alﬂgg r?i%rwgcnb‘*%atg&%gﬂf

Btelfacb totrb befannttido bag Bugleiben bon
freten Mitteln an ber Borfe aig eine Berfiinbigung
gegentiber ber ber 8bbothefenbanE nunmehr einmal
obttegenben”eieihungtétigteit angefehen. ‘Sian mifte
btefe Beanftanbungen geiten taffen, in alter Scharfe
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gelten taffen, toenn eine 8bPothefenbanf (bie anbereu'

tonnten bann aber nichts bafiir) ftatt ben Beat»
frebtt 3u pflegen, ihre entbehrlichen mittel bauernb
nur beghatb anbortoarlg belegen mirbe, um groéRere
©emtnne etnheimfcn 31t tbnnen, unbetimmecrt
um bte ettoaige ©OrunbtrebituoOt Sie
bloBe entfache fotcher ©etbdergebung genlgt aber
noch nicht, etn Urteil gegen ben bermcinttichen
tonnber 31t fatten. m an muaBRte erft b{e
©runbe tennen. ®qg ift befannt, bal atte aut=
ge etteten 8hbothefenbanfen auf reicflttc>cn ©eib=
odorrat hatten. Sun fie bag nicht (ich frreche nicht
nur 00m Arteggfatt), fo taufen fie ©efalr, einem in
frthhher Seit rafcB unb unbemittelt einfeRenben
brangenben Bfanbbriefangebot gegenlber macRttog
va3uftehen® unb 3um Schaben beg tlnftigen Bug»
lethungggefdhaftg, fur bag fie ba finb, ihren ©miffiong»
frebtt erfchuttert 31t fehen, bon beut hoch ihre
letftunggfahigfeit gan3 attein abbartgt. gm. reclet_
rechten Sjbpothefenbanfgefchaft ergibt fich bartiber
htnaug gan3 bon fetbft ein ©elbborrat, ber madglich«
borteithaft, mogltcb-ft gut bet'3inglich unb fid3er unb
gretfbar angetegt merben muB. Sag ift bag ©etb
bag aug Bfanbbriefoerfaufen herrthrt, bie man oor»
nehmen muB, um fich cin3ubecfen fir Sarlehng»
3ufagen bie erft nachr Bbtauf ber itinbigung ber ab»
aulofenben 8hPothefcn ootn BrtteiRer abgeforbert
merben unb ihrer 86Be nach bem ~ulRenffelenben gar

6eiannt finb. ©eht man nicht mit ber ©in»
beefung m ber Seit ber ®artehng3ufagen bor (bie
iltntether mnufchen fefte Bebingungen ,ach Sing»
unb B ebcnfoften), fo tragt man fetbft bie ©efahr
einer Aurgberfdh-techterung; in einer 3dt ricfwit.
ftger . Bctoegung ein toaghatfiger ©ntfeh-tuR. Sag
totrb. tttemanb anberS tolnfchen, fobatb er fid> Alar=

tcjafft hat. 3toecf unb 8erfunft biefeg ©efbeg ber»

Oat perfontich bin ber Bnficht, baR eine §bPo»
thefenbaui gegeniiber einer briiefenben Arebitnot 3ur
~tette fern miRte toenn (toenn!) fie ©etb hat tber
¢ L I n'rer / raftd,°iten Raffung erforberti-chen
® b, bnjaug’ uni> > fbreche biefe Bnficbt, bie
iold:)e iemen ?fnfprndi auf Beachtung machen

faun, nur aug, toett ich glaube, baR fie* f0 Hem»
tich bon atteu Bnftatten geteilt toirb. BSoraug folgt
bal etn getoinnfiich-tigeS Beifeiteftelen gegeniber
entern briefenben Arebitnotftanb bie fcharffte ier»
urtettung berbienen mirbe, auch atg Berfinbigung
an ben Sntereffen ber eigenen Bnftatt, bie fich bann

o K Kk M Kk gk Kk o

JBtek fJhPothefenbantcn meifen in ihren ©e-
fihaftgberichten 3um Seit felr grole Barguthaben
5f f aUv natf> Borftehenbem nicht ohne
toettereg 31t ber Einnahme fihren, atg ob biefe Selber
bamtt ohne mettereg ihrem Stoecf entfrembet maren
Butt totrb ber Cefer beuten: SDenn mir bo* ein»
mal an ber BuSeinanberfeBung finb, tootten mir noch
mehr totffett. Bote fteht eg mit ben Berlaugerungg»
probtftonen ber SRBpothefenbanfen, mit ben Bro-
btftonen Uberhaupt, mit ben itinbigungen, mit ben
hohen Bfttonar=Su,ibenben? Unb mie ift eg mog»
Itch, bal bie hbRofbefenbanfett Sartehnggefuche mit =
b«, abhitnen,»«,,
fragen. Senn toenn bte 8hbothefenbanfen berfagen
bann mufiten eben anbere Bnftatten her, g« ,3 anbere,
neue, bte uidyt i)erfct(len!
m,!maltb toirb beftreiteu, ball in ber erften Seit

mdb  Urteggausbruch cin3etne (einjetne!) 8ppO0=
Sai'hbuu* Oer3riffen iu Re- beffen,
toag tl)ut% bte Settnmfténge atg Brotl)?#?ong» unb

Buch

Stngforberung gGoten , nb gerechtfertigt toar.
*t ,3U3* 3cben’ ba& bie Aunbigungeit unb bie 3eit=

2 119€rUn9 3U brotougierert ben BnteilBer in
i- j,c ,ran9ni8 unb fchtoere Sorgen brachte Sie
©eren-ttgtett oertaugt aber fefeuftetten, bald hoch auch

B M 'Me%raw%?gtfrger% fonuten. 578~ A9BER
f;inL9r° 'en $eit Oic fihlbbarc Singhopothef ber un=
tunbbareu SilgungghhPothef borge3ogen, miffenb,
ba3, f,e bantH eine groBe ©efahr auf fi* nehmen,
bte ©efahr namtich, baR ber Bbtanf ber Oppothef in
ni*T hidm m Seitpnnft fattt. freilich toar eg ein
ntchit ertoarteteg Ungticf, balR biefer Bbtauf in
einen BJcltfrieg fiel, nnb man mag fagen, baR'mit
einem folcheu Ungticf ber ~augbefiler nicht 3it
rechnen brauchte, im Ubrigen auf eine entgegen»
fommenbe Haltung ber hhpothefenbanfen oertrauen
mochte ©g ift ,icht meineg Bmteg, bie Gattung
jener 8t)pothefenbanfen 3U 0Gerteibigen, toetche in
ber tur3cn Seit ber Beftiirgnng bie Bufpritch-e Uber»
fch,raubten burch BtaRnahmen, bie fich aber bot> teil»
toetfe burch: bag fehr begreifliche Beftreben erftaren
IteRett, ftdr gegen Bugfattc im Sartehnggefchaft ein»
f ~ \ beren 3lu8mQ& nicbt ab3ufchen toar. Senn
bad lief) ber 8augbefi® im grofRen unb ga”~cn auBer»
orbeuttuh toaefer hatten mirbe, hat mau bamatg
3toar tounfeh-en, aber nicht toiffen fonnen. Sei bem
tote ihm tootte: ber Segen ber unfiinbbaren Sitgungg»
hbPothef tourbe hodr offenbar unb nun fanben fid)
btejetttgett betohnt, toetche burch Sahtung einer
Stoanggfpareintage fich bie Unfiinbbarfeit erlauft unb
gefiebert hatten. SaR eg ba3tt erft folcheu Ungtlicfg,
fotcher Bot nnb ciitcg fo erfchittcrnben -BnftoReg be»

fo,



amrfte, big ficE) btcfc ©rfcnntitig burcbfetjte, tarnt man
angefidjlg fo oieler bebrangter 3Hittnenfchen nur be=
ffagen. 5>a auch bei bcr unfunbbarett Silgungg»
Jbbbothef bie 8§t)botljeienbanfett gcfcbaftlich burdtaug
beftehen fdnnen, toirb «tan annebtnen burfen, baf}
fie ihre Steigung biefer Sarlebeugfortu 3Utoenben
toerben, afg ©ntgegenfomnten gegentber bem 53e»
gehren bcr Oeffentiid)icit. iBicfe taten bag ja bisher
fchion. <£g ift Ubrigeng felbft unter erhdhten RinS*
bebingungen nicht bebeutung”ios, bie uttfinbbare Sil*
gunggbbbotbef auch fiur beit ftabtifd*en Slrebit 3U
erftreben, ober noch beffer: burebsufefen. Ser $htg=
fcbiufi ber BingfuBfreigerung bat natirficb um1l fo
groRBeren ‘USert, je niebriger ber fbbbctbefenjingfuj}
ift unb umgefebrt. Uber bie Unfitnobarfeit febuRt
boeb au<b Oor ungelegenen Seilfinbigungen, unb fie
bebeutet ioeitcr, balR nach eitoaigett Btngfu3berab»
felBungen ber BingfulR nicht ioieber btnaufaefetjt toerben

fann. 3lu<h ift beachtlich, bal3 ber Ulnteiber fur feine
Ubtrage einen (SfoarsingfuB erbatt (Stufen unb
3ittfeg3infen!), bcr bentjenigett feiner §bP°=

tbei entfbriebt, affo bei einer (Erb6bUTt3 beg gtjpo»
ibcf3iitgfitBeg fo bacblift, toie er fonft fur ©Ojjargefb
nicht ersieft toerben fann.

5QJag im Ubrigen bie ‘probifionett Gberbauet an*
fangt, fo fdjeint nicht allgemein befannt 3U fru,
balR bie meiften fbbbotbefenbattfen iti beit lebten
Babeen biefe fo niebrig griffen, baff nicht einmat ihre
eigenen Uttfioenbttngen fiir SHgagio, ©tempe!,
gebungg* unb Unfertigunggfoften gebccft tourben,
ba3, affo ein ©etoinn ang bem UbfbluB3, (S ®c*
fchigftg gar nicht bon bornbercin erf£o§, fonbern erft
im Saufe ber 3ahre aug ber Bingfpannung eingebt.

Hnb toenn man nun in £jaugbefiBer=iBerdffent=
Hebungen bon einem ‘Berfagen ber pridaten unb ber
offentfich=rcchtiid)ett Unftaften fpriebt, feRterett bie
©ntfcbuibigung einraumenb, bab ihre Babt e‘en
nicht auSreichte, fo ift gatt3 leibenfchaftgfog bie IJtage
3ur ©rortentitg 3U fteffen, ob biefeg SBerfageit in ber
SBerfaffuug, in ben inneren Berbftniffen ber 8bb°s
tbefenbanfen unb »Unftaften ober ihrer ungeniigenbeit
Babf 3U fueben ift ober aber in iBerbattniffen, bie fie
nicht meiftern fonnten unb benen auch nette 6ffentlich*
rechtliche Unftaften fid> hatten untoeigcrtich beugen
muffen. Bit bag erftere ber Rfatt, bann muh man
3u neuen Organifationen feine Buftucht nehmen, ift
febtereg ber Ball, bann erhébt man m. m@ 3icecffog
ben ‘ZOettbetoerb unter ben gefbfucbienben ‘Bermitt
fungganftaiten, tGermebrt bie Slrebitquclicu ohne an*
bereu ©rfolg afg ben, baff man ein HebermalR fcE>afft,
bag 3um Hebel fuhrt. 8Tnn muff feftgehaften toerben,
bal hie Berbaftniffe im beutfeben ‘Bafcrfaitb febr
berfcfnebeit liegen, toie fid) Gbrigeng auch btnficbtlich
ber Il. hbpotbef unb beg Meintoobnunggbaueg beut*
lieh 3eigt, unb bah fiir ben einen Seil GlRficb fei«
fann, mag bettt anberett Gberffuffig unb fchabtich ift.
Bch fehlte ben fiir mein ©mpfinbctt niel 3U allgemein
gehaltenen iRuf nach neuen Unftaften nicht grunb*
falich ab, bin aber fir auRerfte 3ttricfbaltung, fur
eine trorficE)ige Prifung ber Uchbirfitigfrage ttttb
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jebenfafg gegen fofortige ©riinbung, toeif bie 58e*
burfnigfrage oor Slrieggenbe Uberhaupt nicht Uber»
feben toerben fann. 9Bo fichi nach betm tfrieg ein un=
abtoeigbareg SBeburfnig ergeben follte, ift bie Unftaft
febr fchneff gegriinbet. 8<h unterftelle babei ber all**
gemeinen Slritif bie ~“Behauptung, bag ber bebauerliche
tfrebitnotftanb im groBen unb gan3en nur baburch
moglich unb mit groRer ©cbarfe mogliih mar, bal
bag tJingebot an fangfriftigem Siapitaf unb bag Uber»
haupt oerfiigbar getoefene fangfriftige Slapitat oOief
3U gering geioefen ift unb fidd affo felbft burcf) ber»
mehrte Satigfeit mit ertraglichen ~Bebingungen nicht
ioefentfich fteigern lieB. Unb toeif toir nicht toiffen
fonnen, ob nachi bem Strieg in einem fir bag Ueblrf*
nig augreicbettben SJKale fangfriftigeg Stapitat
torbanbett fein unb auf bettt iOeg Uber SBobenfrebit*
ober ‘Brooingiafobligationen ficd> toenn man og auf*
fucht, anbieten toirb, barum gebt eg (nach meiner 3In*
ficht, bie ber Slachbrifitng unterftefft fei) nicht an,
einfache in ber ©rinbttng neuer Sinftaften bag geil*
mittel 3u fuchen. 260 unter bem 33oben bag ~Baffer
fehlt, ift bie iBermebrung ber ©hahfiteilen feine
Sjitfe.  2luch barf barauf bingetoiefen toerben, bal3
neue @ruubfrebitanftaiten nicht bon oornbercin
feiftuitg8fabtg fittb, bal}, bie ooffige Reiffunggfabtg*
feit erft uacb 'Verlauf biefer Bahre erreicht toerben
fann, nachlbereit Ablauf fid> biefe neuen ifnftaften
febr moglichertoeife bereitg afg Uberffiffig, toenn
nicht afg ein Hebet heraugfteffen, afg ein Heber»
nta R, bag gerabc auf bem ©ebiet ber Arebitqueffen
affe iBtare 3um ~Betriblichen fuhrt. 3 untafbann,
toentt ein N 6dt auf Strebit beftebt. Bn
gefbffiffiger Bett mit beraufchenb niebrigen BiuS*
falett getoil¥ nict itnbebenffich. — Ohne Brage fiub
geitieittniRige tHnftaften, toefche munbeffichere Ha*
Oiere auggeben, billiger afg tBanfen mit ©rtoerbg*
tharaftcr. Bn biefem Bufammcttbang muR, aber uiuer,
fud>t toerben, ob te; eiu3efne Ulnfeiber, unb baruttf
fontmt eg ja bod) an>mirftich fo febr unter bem ©r»
merbgfittn alter hhhotbefettbanfen feibet, ba, man
Oott neue Uufnftatten affentbafben, itnbefitnmert um
bic ©efahr ber Heberfrobuftion, bettfen muB, unb
unterteile fofgenbe ‘Rechnung ber Utaebbrifung.
®CUn ich lutlf ja tociter nichts afg ein Oorficbtigeg
®tbiod3ctt iuxb Hrifett aug ber ©rfabrttng herattg,
bal3, tiody, jebe ©cfegcnh”gefeRmacherei, Ubergoffen
ton bcr Sunfc beg SUac ‘W mit Beblern berfnibft
getoefen tft. cfBir, bie toit b, m ©rttnbfrebit berufg*
magRig biettetti fonnen uim unr freuen Uber affe
92talRnabtnejxl bie bem haugMiRerftaitb SBorteife unb
8ilfe bringen 9®ir miffen ung affo frei bon jeber
fBoreingenojix)JdMbeit gegen if3u.

m2Ukg bie anggefdjitt. t n Sié'bcnben anfangt, fo gibt
man fid> getueinbin Ubertriebenen '3tuffaffnngen hin
Uber bag, tocg Kjc 'Jfnfeiber ba3U attftubringen bat*
ten. Sie faritoatcu hhbotbefenbanfen haben anSioi»
benben fur 1913 Verteilt (1914 lage naher, ‘fc&eibet aber
fur meine Bmccfe objeftidertoeife aug, toeif ber 2anb»
toirffcbaftgtitinifter mcineg befheibenett Safiirbaftcng
bag Richtige traf niit j3em dRate) guriefbattung Bu
Uben) 76 tHlinionen g}xarf. 3>iefe Sidibenbe ift Oer*



Ment toorben aug dem eigenen ©rtragnig beé Pitten»
fapitaté uni» ber Peferben, bie idg mit 63 Ptittionen
Plarf einfegc. 3>en ©etoinn aug Siéagio auf 3u=
ricfgefaufte unb nicht toieber begebene Pfandbriefe
toiti ictj, obtoogl er ben Pnleitjer nicgt bricft, fogar
auger Pecgnung taffen. Saun btiebeu 3U3ufcgiegen
3« ben Sibibenben 13 PTiliionen Plarf, toobon bie*
jenigen ©eibinne ab3ufegen finb, toeiche bei ben gc*
mifcgtcn Panfcn bag Panfgefcgaft beitrug. So fommt
man ba3U, bag bie Pnteiger noh nicht 1 bom Saufend
beé Sarlehenébeftanbeé 3ur Sioibenbe beitrugen.

9Kan iann an biefer Pufftetlung beméangeln, bag
ja bocg bie Peferben, toenigftené 3. S. bei eiu3etncn
Pnftatten 3U einem Meinen Seit, auh bon |Pn*
Icitiern sufammengetragen toorben feien, aber ber
©intoanb bie Satfacge an fief) ftcit natirlich feft —m
ift gier nicgt 3u berndffidjtigen, benn jegt ift ber Pe»
ferbefonbé, ber 3infen tragt aber ieine ioftet, ja
bod) ba unb erhobt un3toeifelhaft bie Ceiftunggfabig»
ieit ber pribaten Panfen, berglicgen mit ben neu
3U grinbenben Pnftatten. ©é teilt aber auch be=
badfit fein, bag bie neuen Pnftatten auéfd)iiegtidf>
beu nad) bem Kriege ogncbieé Ubertafteten unb atfo
fhonungébebiirftigen Spe3dialmarft ber mindet»
fieberen Papiere betaften mirben 311m Pactpeit bon
Peicg3=, Staaté* unb Stabtepapieren, atfo ben Ptarft,
bem bie Shpotgefenbanfen bocg nur 3U einem Meinen
Seit 3ur Caft falten.

5 Ur ben Meimootjnuttggbau unb bie Organifa*
fationen bon (Einrichtungen fir II. §ppotreten fénnen
bie ggpotijefeubanfen im Pagrnen beg ©efegeg ohne
tocitereé 3nr Verfigung fein, manche bon ihnen
toaren eé biéher fegon unb 3UillSeit, mag ben Mein*
toobnungéban antangt, fogar in einem Pergattnié,
bag bie Ubrigen Petcitjungen Ubertoog. Sch bin aber
ber Pnficht, bag in biefen beiden Pnntten, alt»
gemeht geipfccben unb bon ehi3cinen Pnftatten ab*
gefehen, ihre Riebe unb tgre Starte nicht liegt und
eine ©rgaiyung da ertolinfegt fein fann, too offent*
tidhrehttiege Pnftatten nicht 3ur Verfigung ftehen.
®ie Perhaltniffe’ liegen in biefer ginfiegt gait3 ber»
fetjieden unb tootten bom Orte aug beurteilt fein.
Sn manchen Seiten beé Seutfcgen Peidgea befteht
eine Pteintoognunggnot Uberhaupt nicht, in anderen
ift fie ein Problem, bag gebieterifeg Cofttng bertangt,
toenn nicht bie fchioerften Ucbetftande fict> einftetten
fotten. P3er nach dem Prieg bie Pbtoanbermtg ané
den behaglicheren PJofmungen in Meine firdf>tct,
teirb befonberé getoiffengafte Prifung ber Pebirf»
niéfrage amh nach der Picgtung tolinfcgen, dag beg
©uten nicht 3ubiet gefegehe, toeit fonft bie Cauébefiger
toieber die Reibtrageuben find.

lieber die Il. fjgbotgef fei in biefem I|Puffag
nicht inciter gefproege» Srtoagnt fei nur, bag eine
Stabt in meiner Pahbarfhaft den Perfuch gemacht
hat, unter Schonung beg Pentenmarfteé Pribat*
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fapitat unmittelbar fur Il. ggpotgefen herart3U3iehenr
unter Xteberitahme der ©etedhrteiftung, ein UBeg, der
feine Por3Uge, auch feine Nachteile hat. Segtere fege
idji fir meinen Seit darin, bag ber ©efcgaftggang
unangenehm unb unbeftreitbar beeinftugt fein dirfte
(Erfahrungen habe ich darin nicht) bon ber Xin»
regetmagigfeit beg Buftugeg an Kapital, Regtereg
ift degtoegen nicht fo teittig, toeit flr jden Sarteiher
bie Ptobilifierung angelegter ©etber enttoeber gan3
auggefhtoffen ober doch nicht fo einfach ift toie beim
PMeberberfauf ertoorbener Pntagepapiere. Ser 9Peg»
fall bon ilurgfhtoanfungen fann je nah den Seit*
bergaltniffcn anregend, aber auch bremfend teirfen..
I6eitcr: getodgrt man nur ben Singfug, ben man
far Obligationen auftoenben migte, fo toerben Ob*
tigationen bermuttih den Portritt haben, auh fommt
man toogl bon dem Sigagio nicht log. '©ernahrt man
aber einen hoheren Sing, fo berteuert man bie
©etbbcfhaffung. Sie O©nttaftung beg Obligationen»
marfteg bei PSagt biefeg PSegeg ift erfauft durch den
©ntgang beg gteihen Rapitatbetrageg, ber ja fonft
fo 3iemtich regetmégig biefem Obligationenmarft 3u=
geftoffen todre. Smmerhin hat bie — iibrigeng den
Peicggftempet erfparenbe — Umgehung beg Obti»
gationenmarfteg auh ihre Porteite. —

Ob der Seitpunft fir bag — bnrhaug be=
rehtigte — Pertangen nah fteuertihen Pb»
bir dingen (namentlich Pefigtoecgfetabgabe) ein
glicMicger ift, Ubertaffe ih der Penrteitung der
beffer Unterrichteten.

Pn manchen Orten ift ber Potftanb auf bem
©ebiet beg jjgpotgefenfrebitg fir I. toie fur Il. Stelle
fo grog unb fur die Seit nah dem Arieg, toenn tigxti»
diert toerden fott, fo ernft, bag mau fhon an eine
Shugfrift fir mehrere Sagre gebaht hat. Sch toirbe
in einer fothen Perfhiebung ber marfteltung auf
einen gan3 beftimmten, att3ufehr hiaauggefhobenen
Seitpunft feine gludftihe Séfung fegen fonnen, fo*
fern man Gberhaupt bon einer Rofitng fprehen
fann, too eg fig einfah um ein Qinaugfcgieben
handelt. IBarnm den Pbbau fiunfttih aufgalten?
©ine furs gegriffene Shugfrift bon 6 PTonaten mit
Pertangcrunggmaogtihfeit toldrbe mir beffer ein»
leuchten. Sie Unmdgtihfeit, in biefer Seit an fein
feftgetegteg Kapital geran 3it fénnen, maht m. ©. fur
den Aapitatbefiger ©inrihtungen toiinfhengtoert,
die Uber biefe Uebergangg3eit burh  Pe=
teignng bon IDcrtpapieren 3U glnftigen Pediitgungen
hintoeggetfen. Siefe ©inrihtungen todrben auh der*
guten fénnen, bag niht gteih 3U Pnfang einer ge*
regelten Porfentatigfeit fih  ein  unoerbautiher,
toert3erftérenber Pnbrang bon fiffeften ergibt. Sie
fonnten Uberbieg 3ingfugregetnb toirfen, gatten aber
feinegfattg 3n bienen fur tangfriftigen Kredit, benn
fie todren nah Stoecf und Patur feine Ouctte unb
fein ©rfag flr Gberhaupt fegtendeg tangfriftigen
Kapital.
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©ie uerfcldwunbene (iilifftarbe.

2Son Siityfott.

»Sie Herren — gegen ung — SRlliierten trium*
¢pNeren immer unb ftctS in ben ljodjften. Sénen beg
3 uhelg, tote Dolltg fic unferen Sjandcl 3ur ©ce »er»
nicEjtet hatten. ©einig, toir féiuten xirtb toollen nicht
leugnen, bag eg ihnen gcglicft tft, mie totr eg ja
tut »»rang tonnten, biefem 8anbel ben fchtoerften
©chaben 3U3ufligen; barauf Raiten totr unfere O9lect)»
nung gesellt unb muBten fic barauf ftellen. Sod),
tote fieht eg auf ihrer eigenen ©eite aug? ©ngtanb
Pruftet fict> freilich, »ielleicht ail3n laut, fein Uber»
feeifd&er 8anbct habe feine nennenStoerte ©inbuge
erlitten. Siefeg iUll3ulaute ift ettoag nnborfidjiig,
eg Hingt 3n fegr gemacht, unb nach bent &rieg toirb
man gut baran tun, fefjr genau bie engUf*e iRiiang
31t prifen: man toirb bann 3toeifelfog auf nterftotirbige
Ueberrafchungen ftogen!

3ranirci<h gab fich auch immer ben ‘jHnfchein,
al§ fei eg alter ©orgen um feinen maritimen £jan»
bet tebig. Um fo -grof3er bat)er bie Itebcrrafcfnntg,
toentt heute bie fratt30fifche iRertoaltung eg 3Ugeben
mug: Uber eine JRtlUavbe ©inbuge f>aben mir in
unferem ©eetjanbet todhrenb beg Krieges erlitten,
ifiro Sat)r namlich 800 ‘aitittionen “rancS. ©eibft*
berftanbtid) besiegt fich biefe ‘{Rechnung nicht auf
©djabett, ben bie beutfehen Unterfeeboote angerich»
tet haben, fonbern ein3ig. unb attein barauf, bag
Uber bie fjatfie ber fran3bfifchen SjandelSftottc nicht
mehr bigjmnibei ift. Sie ‘jRegierung beg 8errn
‘Boincare fud>t hierfir alte mdglichen ,ptaufibten
©riinbe bem ifjubtifum au3ufithren, bie fran30fifche
'""ladjfritif auttoortet aber hoéhnifdg)i hierauf: toare
eure Organifation nicht fo gan3 miferabet getoefen,
fo hatte man biefe KTilliarbe nicht ing itlteer werfen
miuffen, euer ftagticheg Ungcfdjid foftet nttg weit
mehr, atg ber ©chaben, ben alte beutfehen Unterfee»
boote augerichtet haben, baS bttrchi fie e”ielte iRefnt»
tat lagt fiel) gar nicht mal mit bem »on euch erreichten
»ergleidjen!

Sie Regierung erftart, finf ©rinbe feien eg,
auf bie man ben Ulertuft 3nrudf3ufiihren jhatte:

1. Sie Soertoenbung eineg Seiteg ber fjanbelg*
flotte fur ben iJltilitArbienft. 'Sie biSbonible Son»
nage »erminbert ftd> 3nfolgebeffen fteigt ber~reig
ber Sonne.

2. UBeiter: getoiffe 3nbuftrien haben ihre ‘Pro»
buftiou fehr »erminbert (offubierte ober »ertoiftete
©ebiete, ©in3iehung beg iflcrfonatg 3um £>eereg»
bienft). ©g tritt htn3U bie Rntoefenheit 3ahlreicher
frentber Srubben auf fran3ofifchem 33oben, bie »on
nuferen 8afen aug »erbflegt toerben miuffen. Sie
Sonnage fur biefen iBerbrauch oermehrt fichl ba»
bttreh fteigt ber i)3reig ber flir ben £>anbet bigboniblen
Sonnen Weiterhin.

3. itintoacbfen beg Kohlenbreifeg. Sie ©befen
beg Srangfiorteg Oermehren fich, baburich toirb ber
<prcig beg Srangporteg abermatg erhoht.

4. gehlen ber iRudEfracht. JJranireich gebraucht
infolge beg i&edarfg ber iRrntee unb beg iRGdgangeg
feiner gnbuftrie feine ©igenbrobuition. ©g im=
Sortiert toeit mehr, atg eg eskortiert. Sag ©chtff, bag
mit Cabung in einem franséfifchen 8afen antommt,
fahrt johne Sabung 3uridE.  gnfotgebeffen oer=
wehrt fichr bie Srangporthéhe um ben ipretg ber
iRUdtfradjt.

5. ©chtechte iRugnugung; ber 8anbelgfiotte in
ben fran3dfifchen §afen.

iSOag biefe iflunite anbetangt, fo fagt bie fran»
gofifche gfadhiritif, nur ein ©echftet ber bigfionibten
Qanbetsftotte toare 3n mititarifchen 3Wecfen in StJe»
toenbung. Sen UBegfatt biefeg ©echftetg hatte man
aber leicht babunch auggteichen fonnen, bag man
bie ©chiffgreferoe ber 8anbetgmarine in Sienft ge»
ftettt hatte, benn bag iRtateriat ber 8anbetgmarine
fei ntelitalg oott auggenugt toorben. ‘UOluch nicht
ber Raberaum ber einzelnen ©chiffe. XBenn funf
©chiffr 3 in 10 Sagen je 1000 Sonnen trang»
bortierten unb bie Rabung tofdften, fo todre bag bie
gleiche Arbeit, toie toenn fodig ©chiffe in 12 Sagen je
1000 Sonnen bie Rabungitéfchten unb trangbortierten.
fyn 60 Sagen hatten beibe ©chiffggrubben 30 GODSon»
neu beforgt. Ohne Roften fonne man Wohl nicht bie
©chnettigteit beg Srangborteg erhohen. 3lber fehr
leicht i6nne ntan baflr forgen, bag bie Rabung beg
©chiffeg fdhnelter gettfdjt toirb unb man nicht fo lange
im 8afen auf bie R6fchung 3n toarten hat. geute fchion
forberte man, bag taglich 500 Sonnen entlaben tolr*
ben, toalfrenb ntan oor bem Kriege nur 300—400 bro
Sag rechnete. bebiirfe nur einer befferen Organi»
fation unb Uloraugficht in ben géafen, um bieg iRe«
fnttat 3u er3ielen. ©Otatt beffen todre heute bie
taglich 3U l6fhenbe Sonnen3ahl noch unter bte
b°r bent Kriege gefunfen. Unb toegen ber fchlech»
ten Rofchunggoerhdltniffe mug: man fidii an bie
freinben «Reeber fhabioé fir bie oerlorene Seit hat»
tcn- ©in engtifcheg Kohienfdiiff, bag Oon ©arbiff
nach Siebbe fahrt (mit 1000 Sonnen Kohten), mug
regular nach 10 Sagen 3uricf fein, ©g hat aber im
©egenteil todhrenb beg testen muguft allein 12—16
Sage infolge mangelhaft' ' Organifation in Siebbc
auf bag feiner Rabung toarten miffen. Unb
bag ©hftenr ift baher fogUl> toenn bie Sonnage fich
faitifeh unt go0O0 Oerminbert hat. iRllein ber »erhéalt»
nigntagig Heine 8afen »onSWbb« hat taglich todhrenb
beg Kriegeg 40 000 ~“rancg megeniRidjtentiabeng ©nha»
beugerfatéa (snretarie) 3u be3af)icn 9ehabt. 3m Sahre
alfo Uber 14 bRiltionen g*raneg. #lle fran3ofifhen
8afen 3ufamnten ungefahr 400 RKillionen. ferner
fehlte eg in ben 8afen an ifJlag> um bie UBare auf»
3uftabcin, bag erhoht ben 3raditb«ig ber GBarc, benn
bie Nachfrage ift bie ftarfer alg bag iRngehot. 3m
3uli 1914 toftete baher bie 3raht fur dnc Sonne
Del 5 ©djilting, heute 20—25 ©hitiing. Siefe ©r»



iwhung ber <Grad)t foftet Weitere 400 HtilHonen Srancg
pro Saht*. Sur 15 Htonate Arieg ift bag auf folde
mairt berloren gegangene Kapital auf 1060 Hlillionen
Francs, bie ing 8afenWaffer gefallen finb, an»
oufhlagen. 8ierbon fommen brei Viertel auf bie
3ufiinftige ©taatgfhulb, bag macht pro SaBlr 600
iHtilHonen, allein Hentcnsinfen alfo bigher 30 Htil»
Honen. 3>er Heft bon 200 Hlillionen ift fur tunftlidje
Verteuerung beg Rebeitg auggegeben.

'311g geilmittel Wirb borgefhlagen (oon ©eorgeg
Hrabe) Organifation unb Vermehrung ber B6fhmann»
fdjaften beg fdSjtoimmenben unb rollenben Hlaterialg,
Vefcfjleunigung ber Cofd[>ungg3cit unb Hidffahrt, &ai«
organifation unb ndétigenfallg VergréRerung ber $aig,
inie man eg in Hmerifa bereitg gemacht hat, burh
probiforifche Hntagen. gerr prabe Weift auf3>eutfdf)»
lanb mit rteibifchem Vlicf hin, wenn er beg weiteren
fdjreibt: ,,Sn Seutfhlanb hat man 3toei &ahnliche
Probleme 31t I6fen gehabt: ben ©ifenbahnbetrieb
todhrenb beg iiriegeg unb bag Vefhaffen ber Hr»
beiterfdhaft, um ihn unb bag ©nttaben 311 bewaltigen.
©8 hat fie gel6ft, unb Wahrlich, ber fraftige unb
bigponible Hrbeiter ift heute bort ebenfo feiten wie
bei ung 311 finben! ©g hat feine Aricgggefangenen
3ur Hrbeit herange3ogen, unb 3toar wirben fie nach
o6lonomifcRen, nicht nach militarifhen ©runbfaijen

PerWenbet.*

Sn ben Hunlten irrt nun freilich' otefer
fran3dfifdfe ilritifer: auf bie Vertoenbung bon
i?riegggefangenen beruht nicht bie R6fung biefer nnb
ahnliher fhWieriger Probleme, bie mir gefunben
haben; gan3 abgefeheu babon, ba 2 Vtillbnen

tHiegggefangene Weit mehr alg bereu 100—120 000
leiften I6nnen!
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3>ag Halfet unferer Organifation wirb ein fjran*
3ofe nie oerftehen, cg fei beim, er fehe fich einmal
bie preuBlifhe ©efd>icgte, fpater bie 3>eutfhianbg bon
ben Sagen Sriebrid) VOilhelmg I., beg grofRen Vau»
meifterg beg preuRifhen ©taateg unb ber preuBifhen.
Hrrnee, big auf unfere Beiten an. 3>aun wirb er ent»
beefen, baR Organifation fich nicht bon einem 3itm
anberen Sag lernen ober nahahnten lait, eg bebarf
3u ihrer Vollenbung ber langen unb forgfaltigen Hr»
beit bon bieten ©enerationen, einer Hrbeit, bie
fhiwBlih in gXeifdj unb VlIut eineg gan3en Volfeg
Ubergegangen fein muf3t

®ie Saufenb unb etlichen Hlillionen finb fort,
unb bergeblich Hagen bie betriibten fran30fifhcn £of)=
gerber biefen in ber ©afeflut fortgefhwWemmteu gellen,
ote foftbarer alg bag golbenc VlieR3, finb, nah. ©ie
Werben fic> baran gewohnen muffen, bal noch Wei»
tere biele Hlillionen benfelben V3eg auf Hintmer»
toieberfehen gehen.

©ie wollen ja ben preuBifhen ,Hlilitarigmug*
fiegreinh befampfen unb fie ahnen nidgt, baR biefer
fHliltarigmug tatfahlih gar nihtg anbereg ift, alg,
wie neulich einer ber herborragenbften amerifa»
nifhen belehrten treffenb gefiigt hat, ,bag aus»
gc3ethnete - ©hftem ber Orbuung unb Sifsiplin in
ber Hrbeit auf allen, nicht auf einem ©ebiett* HleRr
alg 3ireihunbert Sahre HIUhe haben wir auf bie
Hitgbilbuug biefeg ©hftemg berWenbct, bie anberen
beulen jeRt in Weniger alg 20 HTonaten bag gleihc
leiften 31t 16nnen. Bum ©hlulR biefeg Siriegeg Wer»
ben fie erlernten, wie all ihre Hrbeit nihtg anbereg
war unb fein tonnte, alg ein ©hopfen ing fede SalR
ber Sanaiben!

cSul3fanheffiegef.

,,©ag laut aug ©eutfcplanb! _ «

V3ir lefen im ,Vetit Harifien*“ oom 21. Ho»
bentber:
Svic Hrtifel Uber bie Scuerung beljanbeln be=

fonberg bie Seuerung ber Rebengmittel. Hber eg
gibt noch gan3 anbere ©efhiftabWeige, bie unter
©ie

ben ©inwirfungen beg $riege8 3U leiben haben,
fragen in einem Haffementericiaben nah ©arn: ,©g
gibt feing mehr!“ ©ie bitten in einem Htufifgefhaft

um Violinfaitcn: bie gleiche HntWort. Hoch Wo
anberg — uUberall ift bie gleihe ©efhihte. Unb ein
Hefrain wirb hiu3itgefigt: ,<®ag fam ttlig

3>eutfhlttnb!*“ ©g fhien ung intereffant, biefe
Vehauptung nahsuprifen, biefe Hebengarten burh
amtihe, unwiberleglihe Vftenftiide 3n lontrolliercn.
Ithnb Wir haben bie 3Mme Otatiftif in ihrer Soméne
ber griinen Hitenbecfel im 8anbelgminifterium biefer»
halb befragt.

®urh all bag unburhbringline ©eftripp ber
3Irhide, ber Soffierg, ber ©hriinfe unb t?orribore
haben wir liebengwirbige unb 3uborfommenbe Sih=

rer gefunben, bie gladflih Waren, unfere Refer 3U
unterrihten. m®g mar im dbrigen 'nichts weniger
alg eine befonbere ©rfahrung ba3it nétig, um ung
in bie loftbaren ©eheimniffe ber allgemeinen, bon
ber Boltbireltion aufgeftellten 8anbetg= unb O©hiff»
fahrtgtifte cin3uWeihen. HTan mochte all biefe gif»
fern abfhreibcu, obwohl eg eine teure Hrbeit Ware.
Hber wegen beg Haummangelg muffen wir ung auf
eine HugWahl befhraufen.

Viag uug ©eutfhlanb gefdfieft hat:

in 1000
9Hafhinen UfM.......ccccovviieiiiiiee e, 131 ggg
©hemifhc “"robulte 71323

37 710

©lagwaren unb Ariftatle
Vijouteriewaren

i ’etjwaren .

'papierwaren

AUTJWATEN .o

SHutffhul- unb ©utfapereRawaren 18754

©hwuetfahen in ©olb, Silber, Platin. 6 D4
6940

QBagen, Hufomobile, Sah”~raber



in 1000 $rS.
ibaute unb £eberloarcn....................... 7 908
Ubrtoaven, Spielbofen . 6524
©arne unb 3voivne 217
farben, hinten, Vteiftifte.................. 5380
Snftcumente u, voiffcnfc/ciftlidjc Spparate 6 524
AV Ko} o X =3 R . 3834
gebeni (fir Autfcbmud) « m « . . . 3130
iDiufifinftrumente 2283
OBaffen, ~utuer, Munition . 998
............................................................. 164 956
................................................ * 86660
Vtebijinifcbe VR arett e 1296
Ocgantfcbe ©lnger................. 1230

©8 gibt auf biefe ‘g0dfc 121 »crfdfjiebenc Sr»
tilel. ©ie ©efamtfumme batte 1912 999 242, 1913
bereits 1068 800 Still. JrS. betragen, ©agegen be=
lief fid> bie SuSfubr 6on «yranfreicb nur auf 821723
b3to. 866 766 Still. 5'rS.

©tubiert man bie VergteicbS3tffcrlt Per Der»
fcfliebcnen europaischen Stochte, fo ift eg ftetS
©euifcblanb, baS mit ber bo<bflen ©E»
port3iffer an ber ©piGe ftep>t> cg§ fur
Opiclfacben »ber ©eigen, fir t?affeentiif)len ober Stu»
fifinftrumente, fiar fanftlidf)e 'Slinnert ober Sitljo»
graphien, fur Ranbiarten ober ilunftgegenftiinbe!
(hinter bie Stérte ,objets dart® febt ber entriiftete
gran3ofc ein feinem tiefen Unloillcn SuSbntd ge»
benbeS SuSrnfungSjeicften.)

Sber nicht nur bie VodieSprobufte uber=
fdjioemmtcn unS: auch bie ©rseugniffe OefterreicE>=
Ungarns machten uns bei uns Aonfnrrend. S3ien
fanbte ©anfeleberpafteten, bie nid>t auS Souloufc
toaren. 3 m (Ubrigen gibt bie nad>ftei>enbe iur3e
Sufftellung SuSfunft:

Scinecalifcbe Ocle.......ccooceveeiiiiiiiiiiie. 10 J»/
Sijoutertewaren......cccccceveevcieeeecvieee s, 7 238
Slobel.ii, 5418
©lag- unb ~riftallwaren.......ccccooee.. 4508
TOieerfcbaumartiEel.............ccccooveeee. 1 781
Stafcbinen. ..o 1 ™0
ufto.
hier gibt eS 71 »erfebicbene Srttfel, Aarofferie,
g=leifd)fonierben, ®©jftoaren aller Sri, Safelfriidite,

cytl3= unb Oeibenbite.
1913: 103 458 Still. jIrS. ,

©ie Siffern fur 1914 unb 1915 finit nicht belannt.
Saturtid)! Aann man hoffen, baff mir unS mit biefer
inbuftriellen 3 ndafion nie toieber 3U befebaftigen
haben toerben? Stit toenigcti SuSnabmen ntuffen
unfere fyabrtlcn berftellen, ioaS bie ©eutfeben unb
Ocftcrreicber uns bisher gefanbt haben. ©djon finb
bie ©Dttbilate in Satigfett, um alles O©rforberlicbe
ein3uricbten. ©ie toollen bereit fein, ioenn bie Sr«
beiter ihnen 3uriid’gegeben ioerben. ©ie ttommiffio»
nare machen ihre Veftettungen, fiebern benSbfab nn=
ferer Srobuition, ermutigen baS ©rload)cn unferer
Quitiatioe (1). 933ie neulich ein College jenfeitS beS

©aS alles betrug im Qa’re
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Kanals fagte: Stau muff nidjt tourten, um jenen
anberen ilrieg an3ufangen unb jenen anberen ©ieg
badon3utragen. $eine firmen ber Bentraimacfjte
mehr!  ©enigen toir unS felbft unb oerbrangen
toir bie auSlanbifdje Uontirren3!

©egen bie beutfeljen Spielloarcn.

Sun na”t toieber, fo febreibt baS ,«Petit Sour»
nal“ Dom 10. Soéember, bie Beit ber grojjen Ainber»
fefte, Sleibnacbten unb Seujabr, too bie Raben all»
jahrlich mit O©pielfadjcn aller Srt angeflllt finb
unb too bie Meinen hanbler auf beit SoulctarbS
iFire neuen, 3nioeilen fo amdifartten unb originellen
©pieltoaren auSftellen. U33elde lleberrafdjuug bat
ihre Bunbigieit biefeS Sabr fir unfere Ainber in
Vorbereitung?

©S toar gait3 natlrlicb, bab matt boubtfad>Ud)
baran gebaebt bot, bie VOUnfdie ber i?leinften 3U
erfullen, bie in ber jeljigen Beit nur »oit ©cblacbteu
traumen. Unb fo bilbeten ben ©egenftanb ber ~ro»
bultion unferer Snbuftrie: tiricgSfuielfacben, 75 er
Kanonen unb fdttoere ©efebiibe, ©cbiibengraben unb
©rabtiicri,ttue> tteine fran30fifd>c ©olbaten unb Ver»
blnbete. ©er ,,Socbetdter” ioirb ©enfation erregen,
benn fein StcdjaniSmuS ift einfad), ttnb €S tft ftctS
angenebllb ciken “eittb, fei er attS ©0I13, ©ifeit ober
Vab)x> unter ben ©oblagen ber frait30fifcben Sr«
tillerie fallen 3U febcu (3.

Sber ad)! VOir toerben u0d ben beut»
fd)>cn Qlrtitel in ben ©Raufenftern atn=
ferer £abcn febcu! VOettn unfere Bnbuftrie
auch in biefent Babrc betracbtlicbc Snftrengungen
gemacht bat, fa ift eS xbr bod; nicht ntoglid), allen
Sufbriicben gerecht 3« toerben. Unb fo mu% ber
8anbel mit betn feit bent Kriege in “rant'reich’ »er«
btiebenen Vorraten au beutfebem ©jncl3eug 06or«
lieb nehmen. V5euu man ber ,Vereinigung ber
tleincn fjabrifanten unb ©rfinber* ©lauben fd>cuten
barf, fo unterftib™N1 Veborbcn ben Veti‘auf ber
feinblicbeu Srtiiel. Sacbftebenber Vrief ift foebett
Oon Jjerrn bu UTcourier, bem Vorfibenben biefer Ver»
cinigung, an ben gufti3miniftcer gerichtet toorben:

,.8err fiminifter 1

©er VertoaltungSrat ber Vereinigung ber ilei»
neu Sabrifanten unb ©rfinber bat in feiner Ver»
fammlung »om 27. Oftober 1915 feinen Vrafibcnten
beauftragt, bei bem 8errn Sufti3minifter fiinfprudb
3U erbeben unb ihn auf bie Vcrlebung beS ©e»
fereS Oom 4. Sprit 1915 tmi3utoeifen, bureb' baS
jeber hanbel mit bem ~eitib unterfagt ioirb.

©eutfebe unb ofterreidufihn Sartfdie Vlaren, bie
feit 15 STonaten in «Paris auf bem Sorb» unb Oft»
babnbof lagern, nad/oem fic fAtenS ber Veftelter,
bei SuSbtucb ber ~einbfctigfeiteu 3urtidfgetoiefen loor»
bett finb, toerben meiftbietenb oerfteigert.

©er VertoaltungSrat unferer Vereinigung ift ber
Snficbt, bab biefe Verlaufe einen unpatriotifeben nnb
gefebtoibrigen ©barafter haben, tITlb leitet hiermit
bei bem £jerrn Suftisminifter i?iage gegen Unbe»
rannt ein®.



S>a3u fohreibt bag ,,Aetit Sournai“, bag £feib=
orgau aller Aarifer Aortierg: ,®g mare inbeffen
augerft nottoenbig, ung fir immer Gon ber beutfdben
Aonfurreit3 3U befreien!"

‘4Sie ift ber beuifdje AuRetihanbet 3« oerbraugen?

S>ag bekannte ,Office national de Commerce exté-
™ fr 2¢ 6ffcntiicrlt eine «eue gleite Fommer3ieiter
AFtenftucfe.

ermnert sundadjft an bie toidjttge AoFte,
, cjett lan9cr Seit bie fran3o6fifdtie SjanbetgFammer
tn ATOntr eaF gefriert hat unb mad£fji Eingaben,

<25cr9ieic& bcuttd)cr urtb fran3o6fifd)cr ©e=
fdbiaftgmetoben ermadgiidjen. ©ag Office macht
S-r2 3’79 i»eiannt’ Mag fich %ew ©houiFFon, fran»
3o|t|dfer 8anbe[gfaci)i‘erftanbiger unb AtitgFieb ber
fran3o6fifd)en gaubeFSFammer in AcontreaF, am 16
Aobember, 3totfd>en 2 unb 4 Uhr, in ben ©efdiaftg»
raumen beg Office national, 3, rue Feydeau, 3ur Aerfi®
gung beseitigen frait3Ofifchen Siibuftrieiten unb
ganbFcr halten toirb, bie ihn Uber bie AldgFichFeit 31t
frrechen tolinfdhen, mit ihren ©r3eugniffen bie beut®
feben unb o6ftcrreid)ifden "robufte aug
©anaba 3n berbr augen.

Heber bie in A uglanb 3n befotgenben Atctho«
ben macht bag Office national gotgenbeS beFannt:

1. ouuachft mug man AugFanb langere 5tr e=
bite atg bie bar bem Ausbruch ber geinbfeFigFeiten
bcioiFFigteu geloahren.

2. Atan mul3 bem in granFreich fd»f gefeijugten
ruffifegen ~unben brei greife machen:

a) franFo Bahnhof ober 8afeu in granF=
reich;
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b) franFo AugFanb.(0, Standort- unb

Aerftcgerunggfrefen einbegriffen;
¢) franFo 8aug in AugFanb.

««en Gingen miffen bie fratt30fifchen
itrf> té'on Mit um bie ©efdgafte Fimntern
unb nicht erft bag ©nbe beg Krieges abloarteit

®le ntffifdh=fran30fifche §anbelgF'ammcr in Ae»
tergburg ntadjt augerbem beFannt, bag ein AtitgFieb
beg rufftfehen Aoten t?reu3eg ihr fein ©rftaunen bar»
Uber auggebrudft hat, bag biefer Organifation bigher
nodj Feme emsige fran30ftfdf>e Offerte 3ttgegangen

«ngtifthe, italicnifdhe unb ameriFanifche
panfer ihr alte moglichen Offerten unterbreiten ©oF
len frankoftfehe firmen geneigt (!) fein, bem ruffifchen
«oten «reu3 Awfrofitionen 3u machen, fo Fonnteti
he ftch an 8errn ttot,unogft,, Aetergburg, ©geater»
Plat3 12, ioenben, ber fie feinerfeitg an bie beteiligte
Aegorbe toeiiergeben ioirb.

,Offme national"dr;acht bie gabriFanten,

btebenbeutfehen unb rreich fchenCan»
bei m Argentinien 3u Oerbraugen min»

fchen, auf bte AlUgFicgFeit, iiatatoge su fenben auf»
merffam. ©ie ©enbungen foitten au bie framdofifege
Canbetgfainmer in Rosario de Santa-fé abreffiert 10er»
beit.

3.

Aiietn bte Feistere Atitteiiung frrigt Aanbe.
©te fran3oftfichen Haufreute motten ben beutfegen
Oanbei uberari oerbrangen. Unb miiffen bodj erft
bon einer amtlichen Aegdrbe auf bie ,AlgtichFeit,
gat?toge hinaug3ufchicfcn®, aufmerFfam gemacht loer»
en!

Difficile est

Qbetnte her Qureffe»

fiine unginftige 8anbcig= unb gortbotitiF hat
ben ganbelgberfehr 3ioifchen ©etttfehianb unb !JranF»
reich 3ioar ftetg beeinfhtgt, Fonnte aber bennoch* eine
Auftoartgbetoegung nid>t htnbern. gx{c mirtfd>aft»
liehen ©egenfage 3toifchen ©eutfihianb unb ~ranFretch
finb eben berart, bag eine i?onFurren3 Faum: befteftt
unb grogere Aeibuitggflachen nicht Oorhanben finb
AHe fehr bie
beutfch»franséfifchen danbetgbesiehungen
tm ©egenfag su benen 3i»ifchen ~ranFteich"unb an»
bereu grogen ftaatFidjen aDirtfchaftggebieten ftch in
ben legten 45 Sohren gehoben haben, erhellt aug
einer ©egenuberfteliung in ber ,$?0njunFtuv”
(25. Ao bemb er). ©anad> betrug bie ©infuhr
SrauFretchg aug ©eutfehFanb int Sahre 186Q 033 o
ira Sahre 1913 1074,3 Atill. Sri, bie Augfubr
nach ©eutfehtanb 1869 305,0 AtiFF., 1913 889,5 UFTiFF
Sraneg. ©ie Oteigerungen betragen bemnach] bei ber
Ctnfuhr 818,6 32tiFF., bei ber Ausfuhr 564,5 Atiff.
Srancg. ©teiten intr bentgegeitiber bie hanbeFg»
ftatiftifchen giffern anberer an SranFrei®g 8anbet
mitbeteiligter ©taaten, f0 ift aiFerbingg ber Aug»
fuhrhanbet mit Aeigien bebeutenber, ber mit ©rog»

britannien ioohF fegr erheblich, in ber ©teigerung
jeboch retatio bemeffen hinter bem mit ©eutfchFanb
3nritcFbicibeiib. ©ag bie- 8anbelgbe3iehungen 3iot»
fcheit ©eutfchFanb unb gdanfreid) fich bei ben bauernb
politifch unerguicFFidhen Aerhaitniffen immerhin in
bem ATage enttoictcin Fonnteit, hat einen ©runb
barm, bag beibe Caitber bc3UgFich ihrer ArobuFtion
m ~einem geioiffen Ausgleich 3ueinanber ftehen.
Alahrenb ©eutfdjlanbg Snbuftrie bag ©.chtoergetoicht
baraitf Fegt, mit ntogtichft grogen Quantitaten mog»
Fchft groge Abfaggcbiete 3U berforgeu unb eine ftarfe
©ibanfiougpotitiF betreibt, 3ielt bie Snbuftrie graut»
reid)g, ben natirlichen Aerhattniffen etttfbrechenb,
mehr auf Aefriebigung UGerfeinerter Aeburfniffe, auf
Quaiitatgarbcit hin. ©iefem AuggFcid) in ber Aro»
buFtion, bie tooht eine getoiffe Aibalitat 3ulagt, in
ber 8aubtfache aber ein friebiieheg Aebeneinaitber
auf toirifchafttichem ©ebiete geftattet, ift eg 3u banFen,
ioenu trog rigorofer Antoenbung ber Ateift»
beginftigunggFlaufet ber Sjanbel 3ioifchen ©cutfch»
Fanb unb granFreidh 3nr ©ntmidtung gelangen
Fonnte. — ©ag boiitijche Alnbnig mit ber SurFei
hat heute fegon offenbar bebeutenbe toirtfd>aftiiche
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Slrurctfjmmgen 3Wifhen ben beteiligten Saubern her»
tu 'm'rrfen, 93on jeher beftanben 8anbeftbe3ief)ungen
gwifeben SVutfhlanb unb ber 7Sirfei. ©infuhr unb
9lugfuhr War ftetg febr rege unb f>at fich gut ent»
wicfelt. 3>iefe ©rfolge finb namentlich ber Arbeit
ber
beuffhen kaufen tn ber dirfet
3U3ufcbreiben. 3>er ~Berliner 936rfen=©ourier (27. 9to»
bember) macht auf einen ¥ur3lich im ,,933eltwirt=
fdB)aftitd>en 9lrd)ib“ bon 3>r. ~>°ffmann =8atle
erfdjienenen 9lrtifel aufmerffam, ber tGber bie beutfdK
SBanftatigfeit in ber Sirfei berichtet. 3>ie 3>entfd)e
93alaftinabanf, bie mit befet)eibenem Slliftienfa’»ital
begriinbet Wirbe, in ben erften Satiren ibreg 93e=
fteReng fcfiwer unter ber Aonfnrren3 anberer Snftiiute
befonberg ber Credit Lyonnais, 3U leiben hatte,
tonnte ffiaterbin, nach&m big 1910 bag Aajntal
auf 20 92till. geftiegen War, eine SHbibente bon 5 big
7 % geben. Ssie 93atfaniriege brachten natirlich BucE
fdflage, bie ©rgebniffe beg Hnterneljtneng finb aber
befonberg in 9lnbetracbt beffen, bal3 fie ohne Unter»
ftiBung einer ©rolRbanfengrubbc ersiett Wirben,
giati3enb unb fir ben ©inflnR S>eutfd>lanbg auf bag
5Qairtfcf)aft8lcben ber Strfci bon 93cbeutung geWefen.
Ste 1906 begriinbete 3>eutfdf)e Orient=93anf erweiterte
bie beutfdf>=tUriifdjen fjanbelgbe3iebungeu. 92cit
einem 9lftienfabital bon 16 9Kilt. 9K. bon ber 9ta=
tionalbanf fur Seutfhlanb, ber 3>regf>ner SBanf unb
beut Od)aafft>aufen’fd)en 93anfberein errichtet, bat
bie 35eutfd>c Oricnt=93anf namentlich burd) 3adlrcicbe
9tieberlaffungen in ber Sirfei ihren ©influR, aug»
bebnen féitnen. Ssie 9Tieberlaffungen ber bentfd>en
SBanf in ber Surfei, 1909 in ©tarnbul, 191° in
fionftantinobcl, 1914 in 93agbab, fielen mit ber ©r»
Offnung ber ©ifenbabnéra 3eitlich 3ufamnten. tSurcb
bie £rrid)tung ber 9lnatolifcbeu ©ifenbabngefetifdiaft,
burd> bie bertraglichen 9lbmacbungen Uber ben SBau
ber SBagbabbafin mit ber Sirfei fowic burdj weitere
groR3Ugige Unternehmen 3ur 9luffcblieRung beg San»
beg bat fid> bie 3>eutfche 93anf' mit ihren Stiftungen
bag 93ertrauen ber tarfifhen Regierung erworben.
3>ie 92Titarbeit ber beutfhen SBanfen im Orient ift
nach einem Urteil ber frangofifhen 8anbelgfammer
in 9llejanbrtcn fir bie groRen 8anbelg= unb Sntu=
ftrielinternebmungen gerabe3u unentbehrlich geWor»
ben. — 3>ie Aufgaben ber 9leichggetreibeftelle faldt
ber "Berliner 936rfen»©ourier (26. 9tobem=
ber) fur3 3ufammen. 9In ihre baubtfad>tid)fte 93e=
ftimmung atg ©infaufer bon 93rotgetreibe fchliel3t
fich bie Satigfeit ber
Oteicbdgetrcibefiette atg Rueferanf

an. fjier ift bon grofiter 93ebeutung bie 93erforgung
ber nicht felbft Wirtfchaftenben Stommunatberbénbe
mit ‘Sltehij eine Aufgabe, ber bie 9v. ©. burd) 9In=
feblul 3abtreicher ~Stihlen, ber fie bag ©etreibe,
bie ihr bag 9zZichl liefern, naebfommen fann. 3>en
felbftwirtfchaftcnben Uommitnaloerbénbcn, bie aug
irgenbwclcbcn ©riinbett an augenbticftichem 911ebl»
mattgei leiben, bat fie auf fbatere iRidgabe hta aug
ihrem SBleblrefcrbefonbg aug3uheifen. 6 ic bat weiter
ben Aommunaiberhanben, benen eg au ©etreibe fehlt,

ober bie burd> unrationelle ”~ebanbiung beg ©e«
treibeg ©diaben erlitten haben, bei3ufbringcn. ©ine
Wichtige Ulufgabe liegt fir fie barin, fir biejenigen
©etreibemengen, bie Uber ben i?onfumbebarf hiuang»
gehen, ober bie fur bie menfdblid)ie 9labrung uber»
haupt nicht in SBetrad)! kommen, iBorforge fir ©r=
baltung 3U treffen; bie 9leicbggetreibcftelie treibt hier
alfo SBorratgwirtfcbaft. Ulucb bie notwenbige 93er»
forgung folcher ~Betriebe, wie ©rieg» unb anberer
mehloerarbeitenber fjabrifen, liegt ber 91.=©. ob.
3>urd> 93ilbung bon ©efchaftgberbanben ber ein3elnen
Subuftrie3Weige Wirb fie bei biefer 9Infgabe unter»
ftitjt. ©)ic 9leicbggetreibeftelle, bie fidH bie ©rfah»
rungcu ihrer 93orlanferin, ber $riegggetreibe=@efelf=
faaft, 3U 9luBen gemacht hat unb namentlich burch
Weitaugfcbauenben SBlid alle “onferbierunggméog»
lichieiten bebaebt bat, fann ihrer beraniWortmtgg»
bollen 9lufgabe in befriebigenber 9Beife rtaebfommen,

~3)nrd> ben UbergrolRen 8eeregbebarf ber erften
~rieggmonate irregefiihrt, haben bie beteiligten ipro»
bU3entenfreife ben richtigen 9UaRftab fur bie 93eblrf»
niffe ber 8eeregt>erWaltung oerloren. Stern 9lbgeorb=
neten 8HUuUller»92teiningen ift ber Sranf =
furter Heilung (27. 9toitcmber) 3ufolge auf feine
Anfrage betreffg ber

Slcbernahnte «ou Slucriftunggfiticten burch bie

SeevegBertoaltung
nunmebt Antwort erteilt Worben, in ber ent»
fdtieben betont Wirb, baR, 3ur Uebernabme ber 3U=
nteift ohne Auftrag auf Sieferung, lebigliih in ©r=
Wartung leichten 9lbfaBeg, gefertigten ober auf»
9efauften Vorrate, naturgemal feine 93erbflid)tung
~eftebt. 96enn auhi ber 8eeregderwaltung unter ben
allerguinftigftert Angeboten fortgefetjt ©efnhe um 9In=
tauf lagernber 923aren gemacht Werben, fo fonne
unb burfe fie boh nicht ben bertoefenben 9lngeboten
©chor fhenfen; benn fur fie fei eg ftrengfter ©rnnb»
fal3, nur tut wirftihen Bebarfgfalle ein3ufaufen unb
nicht ®pefutationS9efhaften nahgugehen. 93or allen
Snbnftrien habe ba™ £eber=91ugriftungggewerbe unter
bem nachlaffenbcn 8eeregbebarf gelitten; felbft bie
im tirieggleberberbanb beteiligten 93etriebe hatten
Uber 9llangel ttn 9luftragen 3U flagen, fo bal} bie
93erbanbgauftéfung fhion am 31. Oftober 1915 ftatt=
finben fonnte. g)lt «Belleibunggbefhaffunggamt, Wo
bie 93eteiligteudabl eine geringere ift, fonnte geni»
genbe 9lrbeitgberfchaffnng big heute bermittelt werben.
2t ntandje Sirnten unter bem Wohl boraug3u=
fehenben, aber nidji bebahU'l SJTad>taffcn im RBe=
barf groRe 93erlufte erleibcn miffen, ift ja nicht 3U
beftreiten; fie miffen eben bie Frichte ihrer ©pe»
fuiation felbft tragen, ber 8eere8oerWaltung jebenfaltg
feine ©dyulb an ihren 93crluften 3umeffen. — Slurh
93ernngliicfnng eineg ©ubmiffiongringeg im ©feinx»
felRergeWcrbeg Wirbe bie gcrage beg ftabtifhen 9legie=
betriebeg Wieber 6on neuem aufgeworfen, fjerr R.
$?n 011 oerneint in einem f
ribflafierer unb ftabtifhe 9legiearbeit

Uberfhriebenen 9lrtifel in ber ,Sommnna lein
Brafig*“ (9Ir. 48, ©. 480) bie SwccfmalBigfeit ber
©infibntng ber ftabtifhen 9legicarbeit unb ftellt fief)



mit biefer Rnficlt namentlich in fcRroffftem ©egen»
flis 3um ,,33ortoartg“. (Er befampft bic Regiearbeit
nidjt nur ait8 lobntedjuifdben ©riinben — gehen bod>
bie £6Bne 3. 33. in ben ©trallcnbauregiebetrieben big
3o unter bie Rdhne in ben Bribatbetrieben herunter
— fonbcrn er bebt aud> Rerbor, bal3, burh bie «Regie»
arbeit bie Ruftetlunggberhaltniffe fid) big auf 50°
berfdiec3tern mahten. Ser «Berbanb ber ©teinfelRer,
eine ber ftarfften unb am beften organifierten ©e=
toerffdwften, Rat fid) unter ber Rebingung teiltocife
fur bie Regiearbeit attggefproheu, bal toeber Stoldm»
minberungen noch fBcrfhlechterungen ber Rrbeitg»
moglihfeifen bamit berfutipft fein blrften. SaR ber»
artige «Bebingungcn praftifcB faurn  bericfficbtigt
merben toilirben, be3eugen 3ablreiche galte. geben»
falls folttc bie RrbciterfcRaft am toenigften taut nad>
ber (jEinflhrung ber «Regiearbeit rufen, felbft toenn lber
bie gragc bon neuem auregenbe «Borfatt auf bic «Rot»
teenbigfeit bon Rbanberungen energifcl} btnioeift. —
©leic unerguieftih toie bie politifdje Rage finb bie
toirtfeRafttidjen Be3iebmtgeu 3toifd>cn Sentfdjlanb

unb gtaiien. Raclli bem ,,SeuhfcRen «RuRen»
Ranbel“ (20. Rob.) hat bag Giornale d'ltalia be=
Sugudji ber

9iec3Ol«ge ber italienifchen ©cRulbuer gegentiber
heutigen ©laubigem

fid) um gutachtliche ReuBerungen an berfelliebene
italienifcRe guriften geioanbt unb ettoa foigenbeg
fammengefaldt: «tRBalrcnb gleich bei Rugbrud) beg
Siriegeg mit Ocfterreid)=ltngaru ein Sefrct erfelien,
bag italienifdje ©cRutben bon ber Sallung an feinb»
lid>e ©laubiger befreite, finb bie toirtfdjaftlicien Be»
Siebungen mit SeutfcRlanb gemall ber ©runbfale
beg internationalen RedBtg, bag ben RbbrucR ber
biplomatifcRen BesieBungen einer ttrieggerflarung
nid>t gleihfel3t, formell nicht unterbunben. gtalienifcRe
©cBulbner fonnen ficj baber ihren BerpflicBtungen
gegenuber beutfelen ©laubigem nicht entstehen. Sie
Bertoeigerung einer SaBlung fann allenfallg auf
©runb eineg am 27. «Rai 1915 erlaffenen Sefretg
erfolgen, bag gan3 allgemein bag Rehf auf [Be=
freiung bon BegaRlung getodhrt, fofern bie befon»
bereu limftanbe eine offenbare ‘Cottage ober folgen
cineg 2lugnabme3uftanbeg 3af>lun3 nicht ermdéglidhen.
SerBerfaffer ber«Roti3 fnitpft barattbie fehr treffenbe
Bemerfung, bal? auch- bie 3« ertoartenben gefeRlicben
Beftimmungen dber eine Reuregelung ber jJrage,
auf ben Umftanb RUcTficBt 3U nehmen haben unb
nehmen toerben, bal alg Oeutfele Rnttoort auf et»
toaige italienifdje Repreffionen bie RtdglicRfeit
gegeben todre, bie nicht unerheblichen Rrbeiterrenten,
bie jeRt burd) Bermitilung ber ©efdtoeis nach «gtaiien
gelangen unb bie ber ©taat fel3r ungern miffen mirbe,
3urid3nbehatten. — SaR bag «Reffort fir 8anbe( im
ReicRgamt beg gnnern troR beg Ariegeg bie Aufgabe,
bag bon ihr im gafRre 1908 begonnene S3erf ,,Sie
fjanbelgbertrage beg Seutfdjen ReicRBeg” 3U boll»
enben nicht gefheut hat, ift fcjr banfengtoerta Sag
(jntcreffe, bag biefent 3Derf an fie3 entgegen3ubringeu
ift, toirb bttrd) ben in nicht mehr at(3n ferner 3 eit
beborftehenben Rblauf ber
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Sottbelgbcertrage beg ©eutfehen Reiclg
entfhieben ein noch regereg toerben. 353ie ber
.S eutfh c RuBenbattbei“ (20. Robember)
felreibt, enthéalt ber ben ©tanb 3um $rieggbeginn be»
ricfficBtigenbe ©rgan3unggbanb alg neu eine «Reihe

bon Vertragen nnb Rbfommen, u. a. mit Reglpten,
ber ©djtoet3 unb ber

Bulgarien, ©fiina, gapan,

Sarfei, nnb erleichtert burch ein bag ©cfamttoerf
umfaffenbeg ©aelRbersetelBnig ben ©ebraudf). — gn
toeldicm Umfange nicht nur friegfihrenbe, fort»

bern auch neutrale ©taaten «yiottenbcrlufte aitfsu»
toeifen haben, 3eigt eine 3lufftellung im janbelg»
ntufeunt (11. 3tobembcr). Sanah betragen

bie 33erlufte ber 6anbelgfloitett int Kriege

in ben 3ehn erften «Rtonaten im gefantten 200 aller
Uberhaupt im 3beltberfehr eingeftellten ©djiffc. 3In
biefer ©efamtheit partisipiert allerbingg ©nglaitb mit
einem ©chiffgberluft bon 327 gleich' 609 934 t. Siefe
ben limftanbcn nach fehr befheiben bemeffene 3 alji,
bic auf einer Reréffent(id>ung beg ,Journal of Com»
merce* beruRt, toirb bom 8anbelgmufeum be3Ug=
tid> ihrer «Richtigfeit be3toeifett. Senn toie bag
©hbfbengfa Sagblabet einer Conboner «JRelbung 3U»
folge berichtet, galten bon 3Infang ©eptember big
31. «Ruguft 1915 fhon 476 englifhe ©djiffe gleich
980 773 t, mithin bei einer ©efamteinfhalRung ber
englifhcn janbelgflotte auf 20751000 t gleich 500
alg berloren. “RuffaHenb ift 3tortoegeng «Berluft3ahl
mit 30 ©hiffen gteih 47 771 t, gegeniber ber granf»
reielg mit 24 ©hiffen gleich 42233 t. C©efdtoeben mit
22 ©hiffen gleich 22903 t unbjollanb mit 13 ©cRiffg»
berluften ober 18132 t finb naturgemafl ftarf'er in
3Ritleibenfhaft gesogen alg bie «JRittelmeerméhte
gtaiien, ©riehenlanb unb ©panien, mit einem ©e»
famtberluft bon fieben ©hiffen ober 11879 t. — Sie
«RIdglihfeit einer «Rugbellnung beg RrieggfcRauplaleg
auf RegRpten unb bie bon englifclen ttnb attberen
«Blattern ber ©ntente in telter 3eit haufig betonte
©idjerung unb Itnbestoingbarfeit beg ©uesfanalg,
beranlal3te 3U einer (jErorterung ber

biUferrechflichen GteRung beg ©uesfanalg

in ber ,Reuen 3lricf>er 3eitung® (30.-«<Ro»
bember). Sie bdlferrehtlihen Rcftimmungeu beg
©ue3fanalgberfehrg finb in «Radjbilbung beg «Pana»
mafanalbertragg in einem Vertrage niebergelegt, ber
am 29. Oftober 1888 in ilonftantiuopcl bon ben ©roR»
mahten, ber Sitrf'ei, ©panien unb ben Rieberlanben
gefhloffen toorben ift, bem nahtraglih and) bie Ub»
rigen ©taaten beitraten. Ruf ©runb biefer ber»
traglihen Rbmahungen ftelst ber ©uedl'anal jin
Uriegg» unb gricbengsciten jebem Aricgg» tote §an»
belgfhiff offen. «Rie barf im Stanal ein «Rtocfabe»
redft auggeibt, nohl bie ©iherReit beg ©iRtoaffer»
f'analg unb feiner Sufliffe geféhrbet toerben. Sie
unbebingte unb uniberfelle «Reutralitdt beg Ra=
nalg berbietet jeben Rtt ber geinbfeligfeit fotoie
jebe janblung, bie auf eine «jBefdjranfung beg freien
Rerfehrs Rinaugliefe. RufentBalt unb Surhfahrt
fanttlicRer Arieggfhiffe barf nur aug 3 toedfmaRig»
feitggrinben gefhelRen; namentlih '‘Bort ©aib, bag



(EhtgangStor 31lm ©ue3fanat, unb ble Jteebe bon
Sue3 felbft barf nur fur btc 3>auer non 24 Stunben
3unt illufent®alt genommen toerben. 3lugfdjtffung
non Snfrfren mfr $neggntaterial ift in $neg83eiten
unerlaubt. Stag SBrifenrecER intrb sore in einer neu«
traten 3°ne auggeubt. ftrtb, fur’ 3ufantnten=
gefaxt, forooljl attc ~einbfeiigf'eiten, sote aud> alte
Ulerteibigunggntagregein im boebiet beg @ue3fanatg
unterfagt. 3>al ljeute, bei (Engtanbg Hegemonie in
ben Sanbftridsen urn ben <Zuzitanal, biefe nertrag»
lieben Glbmactjungen in ber Sat toobt nifrt refrei*
tiert inerben lotrben, ift bei (Engtanbg ja oft be*
ilnbetar 2Tid)taid)tung nor bolfemcfjtltfrer iBin»
bung faft fdjon 3ur (genlige beioiefen. Semerfeng«
inert ift, baft bie Leitung eineg neutralen Staates
barattf frnlocift, bag inobt erft buref) Sleutratifierung:
miJlegtfrteng bem ©ue3ianal in 'BJatjrljeit PDeltOer*
iebrsbebeutnng berfcfjafft inerben tonnte. «— Heber
bag (Einbringen incibtidjer fjerfonen in teetjuifefse
“Berufe, Uber ihre GUtugbitbung, Stiftungen unb (Ent=
tobnung befal3t ftdji ein Glrtitet non 9H artin 3) 0g=
mar in ber ,3>eutfd)en gnbuftriebeam»
ten=3 eitun g* (26. SRobcmber). Surfr bie 5SHe=
djantfierung ber gnbuftrie, baburfr, ba bic $atig=
feit ber ieefmiffren @lngefteltteu in Setitfreraiionen
3ertegt inurbe, loaren bem Vorbringen ber
toeiblicben Singcficlttcn int te<fnifci)c» Q3eruf

bie VOege geebnet inorben. 8in3u fornmt, bal burfr
bie frc3ififcb ioeibiidjen (Eigenfdbaften, bie ©enautg»
feit unb ©Sorgfalt beim Vugfibren medjatttfdjer 'Jir*
beiten eine geiniffe Vrabeftination fir biefe Satig*
feit geffraffen ioar. 31iS baubtfafrilicbfteg Vrbeitg*
fetb fornmt bic tecf>nif<fje 3 eicbnttng in Vetrafri. Sjier
bat fid) benn aufri bereitg ein fefter Stamm non Vr»
beiterinnen berangebitbet, bereit 3 abt fiel) inie Uber»
att indbrenb beg Striegeg nermebrt bt 3n Ber
gcranbitbung 3U biefem ’jBeruf beftebett teiber grof3e
|3HIRft'anbe. VMbrenb ben grauen bie gteicben Vit»
bunggftatten inie ihren mannlichen Bottegen offen*
ftehen, gortbitbunggfdhiuten unb iHafcbjinenbaufchiu*
ten alter (grabe, lief3] fidji inie fo oft audiji hier ioeib»
liebe Vertrauengfetigfeit unb Reifrtgtaubigteit banon
Uber3eugen, in einem ber 3ablreicb inudfernben
»Sdjjnettfurfe* bie nétige Vugbitbung erlangen 311
fonnen. 3>al bie aug fotchen Surfen ber'oorgcgan»
genen Krafte mit ben manntidjen S8lrbcitgf'ottegeu
nicht fonfurricren fonnen, ift nabetiegenb. (Erft bei
nottig unterfebiebgtofer Vugbitbung ttnb bementfrre*
djenben Reiftungen faun fie ben Rottfiirren.franfrf
gegen ihre manntifren Kollegen beftebett; benn tnenn
irgenblno, fo ift hier bie Sionfurrcus bentbar ffrarf
unb inirb auch nach bem Kriege nicht abftauen.

Umschau.

Die Deutsche Gasgluh)!icht—
Aktiengesellschaft weist ein
Aktienkapital von insgesamt 23,1 Millionen Mark auf, die
in ein Stammkapital von 9,9 Millionen und in ein Vorzugs-
kapilal von 13,2 Millionen Mark zerfallen. Die Vorzugs-
aktien sind sogenannte kumulative Vorzugsaktien, die aus

Einziehung vbn Aktien.
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dem Reingewinn vorweg hdchstens 5°/ Dividende erreichen
und die nach dem Statut riickzahlbar sind. Die Auer-
gesellschaft hat sich nun durch die Generalversammlung
vom 30. November 1914 die Vollmacht erteilen lassen
3,3 Millionen Mark Vorzugsaktien im Wege des Ankauis
auf Grund einer Ausschreibung zu erwerben. Von dieser
Volimacht hat die Gesellschaft dann in dem Laufe dieses
letzten, am Ultimo Juni abgeléufenen Geschéftsjahres, Ge-
brauch gemacht und dazu eine Sonderriicklage verwandt, die
sie friheren Reingewinnen in Hohe von etwa 3,4 Millionen
Mark zur Seitegestellt hatte. In der Bilanz der Gesellschaft per
30. Juni 1915 erscheint nun das Vorzugsaktienkapital auf
der Passivseite in unverminderter Hohe von 13,3 Millionen,
wahrend sich dabei lediglich derVermerk findet: ,Davon ein-
gelést 3,3 Millionen.” Die Sonderricklage ist selbstver-
sténdlich in Hohe der Aufwendungen fir den Rickkaufver-
schwunden. Die Gesellschaft sagt dazu in ihrem Geschéfts-
bericht: ,Auf der Passivseite erscheint trotz der Riickzahlung
von 3,3 Millionen Mark Vorzugsaktien das Aktienkapital un-
verandert. Wir sind bei dieser Bilanzierung nach denjenigen
Grundsatzen verfahren, die das Oberverwaltungsgericht in
seiner Entscheidung Nr. 65 des 10. Bandes der Staais-
steuersachen aufgestellt hat*. Es war klar, dass an diese
Transaktion die offentliche Kritik anknipfen musste. Ins-
besondere gab die Frage nach der Berichtigung der Ein-
stellung des Grundkapitals in voller Hohe trotz des Aktien-
ruckkaufs Anlass zu mannigfachen Ausfuhrungen. Aber
auch darlber hinaus wurde besonders «n einem Punkt Kritik
gelbt, insbesondere verlangten auch diejenigen Kritiker,
die sich mit der Einstellung des gesamten Aktienkapitals
einverstanden erklarten, dass ein entsprechender Gegen-
wert fur die erworbenen Aktien auf der Aktivseite ver-
bucht werde. Am klarsten fand ich dieses Verlangen im
Berliner Tageblatt vom 12. November formuliert, wo fol-
gendes zu lesen stand: ,Wird die Buchung in dieser
Weise vorgenommen, so muss indes ein entsprechender
Gegenposten auf der Aktivseite der Bilanz erscheinen.
Dieses ist aus der Bilanz der Auergesellschaft nicht er-
sichtlich. Bleibt also nur die Annahme Ubrig, dass die Ge-
sellschaft die 3,3 Millionen Mark eigenerVorzugsaktien unter
LEffekten und Beteiligungen“ eingestellt, aber — da dieses
Konto eine entsprechende Erhdhung nicht erkennen lasst —
gleich wieder abgebucht bat. Darin wirde die Stellung
einer weiteren stillen Reserve erheblichen Umfanges
liegen! Die Ausste]Jung des Berliner Tageblatts erscheint
auf den ersten Blick seht plausibel. Es wird, um die
Sache klar zu erkennen, am besten sein, sich einmal den

buchtechnischen Vorgang vor Augen zu fiihren, durch den
in den Bichern (und damit auch in der Bilanz der Ge-

sellschaft) der Aktienrickkatif LUm Ausdruck kommt.
Nehmen wir der Einfachheit zunéchst einmal an, die Amor-
tisation der Aktien wirde aus dem diesmaligen Rein-
gewinn vorgenommen werden, und setzen wir ferner der
Einfachheit halber voraus, dass der aufzuwendende Betrag
rund drei Millionen betrige. Nehmen wir drittens an,
die Gesellschaft hatte die drei Millionen bar in der Kasse
liegen, so wirde der folgende Buchungssatz gemacht
werden konnen:

Per Gewinn- und Verlust-Konto
An Kassa-Konto
Kaufvon 3 Mill. Aktien zum Zweck der Amortisation.



Wenn bei der Auergesellschaft aber nicht aus dem laufenden
Gewinn, sondern aus einem zurlickgestellten Gewinn die
Amortisation erfolgt ist, wirde infolgedessen die Buchung
dort lauten konnen:

Per Sonderruckstellungs-Konto

An Kassa-Konto

Rickkauf von 3 Millionen Aktien zum Zwecke der
Amortisation.

Diejenigen, die folgern, dass man den Aktivposten ein-
stellen misste, gehen von der Voraussetzung aus, dass die
Gesellschaft hier irgendein Aktivum von Wert erwirbt.
Das ist aber naturlich nicht der Fall. Es wéare etwas
ganz anderes, wenn die Gesellschaft beschliessen Wirde,
aus irgendeinem Grunde eigene Aktien zu erwerben, die
sie vielleicht vorubergehend festhalt, um sie zu irgend
welchen Zwecken zu verwenden, die sie jederzeit wieder
emittieren kann und die deshalb genau so vollwertig oder
genau so unterwertig sind, wie die Ubrigen Aktien, die im
Umlaufsind. Das ist hier aber auch nichtder Fall. Denn
dartber besteht: gar kein Zweifel, dass die Aktienrechte
derjenigen Aktionére, deren Aktien amortisiert sind, unter-
gegangen sind. Und zwar ist das Aktienrecht nicht etwa
nur fur den einzelnen Aktiondr untergegangen in der
Weise, wie das Aktienrecht itir alle solche Aktionére unter-
geht, die ihre Aktien verkaufen, sondern es ist untergegangen
das Recht der Aktie. Die Aktienurkunde ist wertlos ge-
worden. Infolgedessen erhélt die Gesellschaft keinerlei
Aktivum. Wie der wirkliche Vorgang ist, kann man sich
bei einer komplizierten Buchungsform vielleicht klatmachen.
Gesetzt den Fall, die Gesellschaft wirde folgendermassen
buchen:

Per Aktien-Amortisations-Konto

An Kassa-Konto

3 Millionen Aktien Ruckkauf zwecks Amortisation.
Dann wirde ein Posten von 3 Millionen Mark unter den
Aktiven erscheinen. Bei der Bewertung dieses wirde sich
die Gesellschaftsleitung aber sicher keinen Augenblick dar-
riiber im Zweifel sein, dass er einen Wert von 0 Mark
Habe. Es musste infolgedessen eine zweite Buchung erganzt
hinzugefugt werden:

Per Sonderriickstellungs-Konto

An Aktienamortisation-Konto

Abschreibung auf 3 Millionen zur Amortisation er-

worbene Aktien.

Es darf also nicht nur kein Aktivposten als Gegenseite in
die Bilanz gestellt werden, sondern die Einfigung eines
solchen Aktivpostens wirde in der Tat eine grobliche Ver-
schleierung der Verhdltnisse bedeuten. Betrachtet man
einmal die rein buchtechuische Veranderung, die vor sich
gegangen ist, so ergibt sich ganz klar, dass unter den
Aktiven 3 Millionen Kassabestand verschwunden sind und
dass entsprechend der Passivreserveposten von 3 Millionen
Mark ausgetilgt wurde, der ja eigentlich nichts weiter be-
deutete, als eine buchtechnische Festlegung eines Aktivbe-
standes von 3 Millionen Mark fir bestimmte Zwecke,
Diesen bestimmten Zwecken sind die 3 Millionen nunmehr
zugefuhrt. Es ist aber rein formell auch nicht etwa eine
neue innere Reserve fir die Gesellschaft geschaffen worden

* *
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Ist denn nun aber das Aktienkapital der Gesellschaft
durch diese Transaktien verringert worden? Eins steht
fest: Die Zahl der im Umlauf befindlichen Aktien der
Gesellschaft sind verringert. Aber ist das gleich einer
Verringerung des Aktienkapitals? Man kommt der Sache
dadurch am besten etwas néher, dass man an Stelle des
vieldeutigen und irrefuhrenden Wortes ,Aktienkapital”
das Wort ,Gesellschaftskapital® nimmt. Der Begriff des
Geseilscbaftskapitals umfasst zunéchst die gesamten Ver-
mogenswerte der Gesellschaft, die unter den Aktiven auf-
gefuihrt sind. Rein wirtschaftlich betrachtet, kann man die
beiden Seiten der Bilanz einer Gesellschaft folgender-
massen erklaren: Die Aktivseite der Bilanz zeigt uns,
welche Vermodgensmasse die Gesellschaft besitzt und in
welcher Form diese Masse angelegt ist. Die Passivseite
der Gesellschaft zeigt uns dagegen, auf welche Weise das
Kapital an die Gesellschaft geflossen oder ihr zur Ver-
fugung gestellt ist. Eine Verminderung des Kapitals der
Gesellschaft kann niemals durch irgendwelche Trans-
aktionen auf der Passivseite vor sich gehen. Das wird
immer nur erfolgen durch Veranderung in der Aktivseite.
Wo Aktientechnisch die Sanierung einer Gesellschaft
durch Herabsetzung des Aktienkapitals vorgenommen wird,
wird nicht etwa dadurch das Gesellschaftskapital reduziert
sondern es wird lediglich juristisch etwas zum Ausdruck
gebracht, was wirtschaftlich bereits vorher Tatsache war.
In dem uns beschéftigenden Fall ist durch Entnahme
von drei Millionen Mark aus der Kassa das Aktivver-
mogen der Gesellschaft um drei Millionen Mark herab-
gesetzt. Da aber gleichzeitig die Bindung dieser drei
Millionen Mark auf der Passivseite ausgetilgt werden
konnte, so ist das Verhéltnis von Aktiven und Passiven
vollkommen unverandert geblieben.

*
*

Nehmen wir nun einmal den Fall, der auf den ersten
Blick vollkommen identisch zu sein scheint, es ware die
folgende Buchung gemacht worden:

Per Vorzugsaktienkonto

An Kassa Konto

Ankauf von drei Millionen Mark Aktien zum Zweck

der Amortisation.
Es ware dadurch auf der Aktivseite ebenfalls das
Gesellschaftsvermégen um 3 Millionen Mark vermindert
worden und es ware dadurch genau wie vorhin ein Aus-
gleich auf der Passivseite dadurch geschaffen worden, dass
ein Passivkonto um den entsprechenden Betrag herabgesetzt
worden ware. Auch jetzt wirden demnach Aktiva und
Passiva in ihrem Verhéltnis zueinander vollkommen un-
verandert geblieben sein. Wirtschaftlich wére dieses Ver-
fahren vollkommen gleichwertig dem anderen. Aber nur
zundchst. Denn es ergabe sich eine wichtige juristische
Folgerung. Es waéren 3 Millionen Mark des Aktiv-
vermogens weniger als Aktienkapital gebunden gewesen
Dahingegen bleibt die Bindung durch den Sonderreserve-
fonds von 3 Millionen Mark erhalten. Eine Sonder-
reserve bedeutet aber keine dauernde rechtliche Bindung.
Vielmehr kann eine Generalversammlung genau so, wie
sie beschlossen hat, die 3 Millionen der letzten Gewinne
zum Zwecke von Aktienkauf zuitickstellen, auch beschliessen,
die an sich durchaus frei zur Verfugung der General-



Versammlung stehende Reserve zu anderen Zwecken zu
verwenden. Es wirde auf diese Weise mdoglich sein, den
Gewinn noch einmal auszuschiitten. Und der wirtschaft-
liche Endeffekt davon ware, daf, wenn auch nicht direkt,
so doch indirekt, die Aktien nicht aus dem Gewinn
amortisiert, sondern aus dem Stock des Gesellschafts-
kapitals enthommen wéren. Denn hinterher wirde eben
eine Verminderung des gesellschaftlichen Aktivkapitals
die Folge sein. Das aber wollte gerade der Gesetzgeber
verhiten. Fir den Gesetzgeber bedeutet bei der Aktien-
gesellschaft das im Passivum gefuhrte Aktienkapital nicht
bloss den wirtschaftlichen Ausweis Uber die Herstammung
gewisser Teile des Gesellschaftskapitals, sondern er will
dass nur dasjenige als Gewinn der Gesellschaft verteilt
werden solle, das sich als Ueberschuss der Aktiven Uber die
Passiven ergibt, nachdem den Passiven das urspriinglich
in die Gesellschaft geflossene Kapital als Schuldposten
sicher gekennzeichnet ist. Das soll kein Schutz der
Aktiondre, sondern ein Schutz der Glaubiger sein.
Deshalb macht der Gesetzgeber die Ruckzahlung von
Aktien aus dem Vermdgen der Gesellschaft auch nicht
etwa unmdglich, sondern erschwert sie bloss. Er er-
schwert sie dadurch, dass er formelle Beschlisse der Ge
Seilschaft mit bestimmter Majoritat erfordert und dass er
ausserdem verlangt, die auszuschiuttenden Betrédge noch
solange in deu Kassen der Gesellschaft zu behalten, bis
die Glaubiger von den Dingen unterrichtet und in der
Lage gewesen sind, etwaige Anspriche geltend zu machen.
All diese Vorsichtsmassregeln brauchen natirlich nicht
aufgewandt zu werden, wenn der Gewinn der Gesellschaft,
der ja zur Verteilung von Dividende an dielAktionare
ohne weiteres freisteht, dazu benutzt wird, Aktienanteile
zuriickzukaufen. Denn dann ist eben das Gesellschafts-
vermdgen nicht geschmaélert.

*

*

Wer also von der Auffassung ausgeht, dass bei der
Ruckzahlung von Gesellschaftsanteilen aus dem Rein-
gewinn eine Verminderung des Aktivpostens des Aktien-
kapitals erfolgen muss, der verwechselt das wirkliche Ge-
sellschaftskapital, das in den Aktiven angelegt ist, mit
jenem Passivposten, der lediglich ein Meikstein sein soll,
und dessen Vorhandensein aktienrechtlich zu dem Zwecke
gefordert wird, dass nicht etwa unmerklich eine Minderung
des wirklichen Kapitals zum Schaden der Glaubiger her-
beigefihrt werden kann. Dieser Irrtum wild nun aller-
dings dadurch genadhrt, dass das Aktienkapital bei uns in
der Regel zerlegt ist in einzelne Abschnitte, die Uber
einen bestimmten Nominalbetrag lauten. Der wirkliche
Charakter des Anteilrechtes der Aktien wird einem aber
viel klarer, wenn man statt an die Aktiengesellschaft z. B.
an die Gewerkschaft denkt, deren Anteil in tausend Kuxe
geteilt ist. Diese Anteile lauten nicht Uber irgendeinen
Nominalbetrag, sondern jeder Kuxbesitzer weiss deutlich,
dass er mit dem Erwerb eines Anteils ein Tausendstel
Besitzrecht an der Gewerkschaft erwirbt. Wie dieses Be-
sitzrecht kapitalistisch fiir seinen einen Tausendstelanteil
zu berechnen ist, ist aus dem Kuxanteil selbst nicht zu
ergehen. Es ist in Wirklichkeit auch aus der Aktie nicht
zu ersehen, Uber welchen Nominalbetrag sie auch immer
lauten mag. Ganz klar ist das bei allen Aktiondren in
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der Hinsicht, dass ihre Aktie, obwohl sie Uber einen
Nominalbetrag von 1000 M lautet, ebenso gut nur 300",
wie 30000 JK/ wert sein kann, je nachdem wie gross das
wirkliche Gesellschattskapital des Unternehmens ist oder
Was dasselbe auf andere Weise ausgedrickt bedeutet, je
nachdem wie sich das Verhéltnis der Passiven zu den Ak-
tiven stellt. Nehmen wir nun den Fall an, dass das
Aktienkapital urspringlich aus 1000 Aktien zu 1000 M/
bestanden hat, so ist es ganz klar, dass nunmehr jeder
Aktionar ein Tausendstelauteil der Gesellschaft besitzt und
nicht etwa nur einen Anspruch auf die Rickzahlung von
1000 M hat. Gesetzt den Fall, es wird durch General-
versammlungsbeschluss nunmehr das Aktienkapital um
300000 M herabgesetzt, und zwar in der Weise, dass
300 Aktionare zu 1000 M ihr Geld herausbekommen, so
besteht nunmehr nur noch ein Aktionaranspruch von
700 Aktien, es hat mithin jeder Aktionar den siebenhundert-
sten Anspruch am Vermdgen, an einem Vermdgen aber
das durch Rickzahlung von Geld reduziert ist. Anders
liegen die Dinge aber in unserem Fall. Hier sind aus
dem Gewinn Aktiondren ihre Aktien abgekauft worden.
Das Gesellschaft«vermégen wurde nicht geschmalert, diel
Aktienrechte verteilen sich mithin auf eine geringere An-
zahl von Aktiondren, jeder Aktionar hat mithin einen
relativ grosseren Anspruch an einem Gesellschaftsvermégen,
das an sich, gleich geblieben ist. Dabei Ubergehe ich, dass
in diesem Fall durch die eigentimliche Konstruktion der
Vorzugsaktien die Wirkungen nicht die gleichen sind, wie
sie beim Ruckkauf von Stammaktien sein wirden. Es ist
mithin durchaus gerechtfertigt, dass der nominelle Aus-
weis des Aktienkapitals unter den Passiven unveréndert
bleibt, weil da eben das Gesellschaftskapital in den Ak-
tiven ebenfalls unverandert geblieben ist.

Insofern liegt natirlich in dieser Transaktion die
Schaffung einer starkeren inneren Reserve, als eine geringere
Anzahl von Aktiondren jetzt Anteil am gleichen Vermdgen
hat. Es kommt ferner rein aktienrechtlich der Gesichts-
punkt in Betracht, dass naturlich auch etwas fruher
Dividende verteilt werden kann, als das bei einer grosseren
Aktienbeteiligung der Fall sein wirde. Dagegen kommt
das viel weniger in Betracht als etwas anderes: Es ist
namlich gesagt worden, es sei doch zum mindesten ein
Schonheitsfehler, dass das alte Kapital unter den Passiven
unverandert erhalten bleibe. Wenn man die dauernde
rechtliche Bindung des alten Kapitals einzig und allein
bezwecke, so Hesse sich das auch auf dem Wege herbei-
fuhren, dass man die Summe des Passivaktienkapitals
zwar herabsetzt, aber an Stelle der ungebundenen freien
Reserve die Vermehrung der gesetzlichen ordentlichen
Reserve, die ja auch nicht ohne weiteres verteilt, vertreten
wird. Im Fall der Auergesellschaft wirde das wohl tat-
séchlich keine Rolle spielen. Aber man denke einmal
daran, dass der ordentliche Reservefonds zur Tilgung einer
Unterbilanz benutzt werden kann. Tritt nun bei einer
Gesellschaft, die eine &ahnliche Kapitalstransaktion friher
einmal durchgefuhrt hat, wie die Auergesellschaft, spater
eine Unterbilanz auf, so ist in diesem Fall doch selbst-
verstandlich zum Vorteil der Aktionare und zum Schaden
der Glaubiger auch bei Stellung einer ordentlichen Reserve



die unzuldssige Ausschiittung aufgespeicherten Gewinnes
mdglich. Das muss aber unter allen Umstanden ver-
mieden werden.

Im ,Plutus” sind

verschiedentlich
die Anleihen behandelt worden, die Frankreich und Eng-
land in Amerika aufgenommen haben. So besonders in

dem Aufsatz ,Neuamerikanische Charakterkopfe*. Wie
noch erinnerlich sein durfte, interessierten damals be-
sonders die Verhéltnisse bei der Firma Kuhn, Loeb & Co,
Der Seniorchef Jacob H. S. Schiff hatte es fur sich ab-
gelehnt, die Kriegsanleihe zu zeichnen und es auch durch-
gesetzt, dass seine Firma als solche sich weder am Garantie-
syndikat beteiligt, noch uUberhaupt zeichnete. Im Gegen-
satz dazu sollten die jungeren Inhaber, insbesondere der
Sohn des Herrn Schiff, Herr Mortimer Schiff, und Herr
Otto Kahn iiir sich privatim gréssere Beteiligungen ein-
gegangen sein. Die Beteiligung des Herrn Kahn wurde
damit erklart, dass er seit etwa zwei Jahrzehnten englischer
Untertan sei und mithin die Anleihe seines neuen Vater-
landes zu zeichnen gezwungen sei. In dieser Form war
die Meldung nicht nur durch die amerikanische Presse
gegangen, sondern war auch hierher gekabelt und in
grossen Zeitungen widerspruchslos veréffentlicht worden.
Ausserdem musste noch besonders ein Interview mit
Herrn Kahn, das ein Mitarbeiter der ,Times" in diesem
Blatte verdffentlichte, die Richtigkeit dieser Nachrichten
zweifellos erscheinen lassen. Vor wenigen Tagen nun
sind die ersten direkten Nachrichten Uber die wirklichen
Beteiligungsverhéltnisse hierher gelangt. Unter anderem
auch ein Privatbrief des Herrn Otto Kahn, in dem dieser
auf das bestimmteste erklart, dass weder er noch Herr
Mortimer Schiff sich irgendwie privatim an der
Anleihe beteiligt héatten. Ich habe mich fur .ver-
pflichtet, diese Tatsache meinen Lesern zur Kenntnis zu
bringen.

Neuamerikanische Charakterkdpfe.

Hochstpreis und Wucherpreis. oeite 486 des PlutuS

bringt Dr. Heinz Potthoff folgende Ergédnzung. Die Aus-
fuhrungen zu obigem Thema in Heft 47/48 bedurfen einer
Ergénzung, weil der Bundesrat der Verfigung vom 23. 7. 15
nachtraglich einen Zusatz gegeben hat, wonach ihre Be-
stimmungen keine Anwendung finden auf Gegenstande
fur die Hochstpreise festgesetzt sind. Dieser Zusatz kann
unmdoglich aufrecht erhalten bleiben, denn er fuhrt zu
Widerspruchen, wie ich in der Sozialen Praxis néaher
dargelegt habe. An dem Inhalte meiner Abhandlung

andert sich dadurch nichts. Die Forde.ung eines
Hochstpreises kann strafbar sein. Denn es bleiben
in Geltung. 1. Das W.icherverbot des Reichsstrafgesetz-

buches, 2. Die von Heeresbehorden auf Grund des Gesetzes
Uber den Belagerungszustand erlassenen Stra bestimmungen
gegen Preistieibereien usw., 3. Die Bundesratsverordnung
vom 23.9,15 Ubet die Fernhaltung unzuverlassiger Personen
vom Handel, sowie Schutzvorschriften der Einzelstaaten
oder oltlichen Behérden gegen Wucher. 4. In einzelnen
Hochstpreisverordnungen ist nicht nur die absolute Preis-
grenze fur den Verkanf,. sondern auch die Hochstgrenze
der Spannung zwischen Ein- und Verkauf festgesetzt
(z. B. bei Butter, Hauten und Fellen). Den Kleinhandels-
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hdéchstpreis darf also nur derjenige Handler fordern, der
den Produzentenhéchstpreis bezahlt hat. Und wenn beide
abgestuft sind, darf keiner einen hoheren Preis fordern
als den seinem Einkaufspreis entsprechenden.

Gedanken (iber den Geldmarkt.

Die Geldflussigkeit im offenen Markte ist nun restlos
zuriickgekehrt. Diese Feststellung wird keineswegs ent-
kraftet dadurch, dass der Tiefstand der Zinssatze, wie er
Mi Friuhjahr und Sommer vorherrschend war, nicht ganz
erreicht wird. Entscheidend ist vielmehr der Umstand,
dass fur den jeweiligen Bedarf, auch wenn er in starkerem
Umfange auftritt, jederzeit entsprechendes Angebot reich-
lich vorhanden ist, reichlich genug, um ein nennenswertes
Anziehen der Leihraten zu verhindern. Wenn trotzdem
heute das Zinsniveau, wie gesagt, hoéher ist als wahrend
des grosseren Teils der verflossenen Monate, so liegt das
eben in der Jahreszeit begriindet, deren verteuernder Ein-
fluss sich trotz aller Umstellung der Terminverhaltnisse
am Geldmarkt nicht ganz ausschalten lasst. Es kommt
hinzu, dass die Finanzverwaltung der Kommunen sowie
einzelner Bundesstaaten, namentlich Preussens, sich zur-
zeit starker an den offenen Markt wenden; ebenso macht
sich seitens mancher Provinzialbanken, Sparkassen usw.
ein gewisser Begehr fir Gelder bemerkbar, die zur Voll-
zahlung von Kriegsanleihen verwendet werden, wobei die
Marge zwischen dem Zinsfuss der Anleihe und dem
billigeren Satz in Berlin die Veranlassung zu diesen Dar-
lehnsgeschéften gibt.

Am Devisenmarkt hat die Wertsteigerung der hier
zum Umsatz gelangenden fremden Valuten seit unserer
letzten Betrachtung ausserordentlich scharfe Formen an-
genommen. So unerwinscht dieser Zustand auch ist, so
ist es nach wie vor vollkommen verkehrt, aus dieser Er-
scheinung nachteilige Schlisse auf die Grundlagen unserer
Wahrung herzuleiten. Das Fehlerhafte einer solchen De-
duktion ist von berufener Stelle wahrend des Krieges
schon genugend nachgewiesen worden, so dass sich ein
Eingehen hierauf erlibrigt. Ebensowenig ist es aber an-
gezeigt, die wirtschaftlichen Nachteile zu hoch einzuschétzeD,
die sich der deutschen Versorgung durch die Verteuerung
der auslandischen Zahlungsmittel bieten. Denn dank
sunserer Abgeschlossenheit vom Welthandel stellen die
Auslandsbeziige gegenwartig nur einen sehr geringen Teil
unseres gesamten Guterumsatzes dar. Immerhin aber
bietet die jetzige Jahreszeit noch am meisten Veranlassung,
uns zur Vervollstdndigung des Nahrungsmittelbedarfs an
unsere neutralen Nachbarn zu wenden, und so erklart es
sich, dass der Devisenbedarf augenblicklich reger ist als
in den veiflossenen Monaten. Andererseits gestatten aber
die aus militdrischen und politischen Interessen scharf ge-
handhabten Ausfuhrverbote nicht, das genlgende Aequi-
valent durch Exporte zu schaffen. Wenn von englischer
Seite diese Verschlechterung des Reichsbankkurses mit
der sogenannten Unterseebootblockade in der Ostsee in
Verbindung gebracht wird, so handelt es sich hier um
6de Renommisterei. Abgesehen von der Unwiiksamkeit
dieser Blockade, wie sie in der jungsten deutschen Zu-
sammenstellung Uber die versenkten Schiffe zum Ausdruck



PlutuS'Merktaiel.

Man notiere auf seinem Kalender vor

G.-V.: Berliner Maschinenbau-Akt.-lies.
Schwartzkopff, Deutsche Petroleum-
Aktien-Ges., Albert Fesca Maschinen-
fabrik, Schiffswerft Seebeck, Mahn &
Ohlcrich Bierbrauerei Akt.-Ges.

Ironage-Beiicht. — Bankaumveise London,
Paris. — G.-V.: Brasilianische Bank
fur Deutschland, H. Schomburg & Sthne
Akt.-Ges., Akt.-Ges. f. Fabrikation v.
Eisenbahnmaterial Gorlitz, Triumph-
Werke Nurnberg, Oberbilker Maschinen-
fabrik, Brauerei Gebr. Dieterich, Ver.
Chem. Fabriken Leopoldshai), Riehm
Schrauben- u. Mutternfabrik, Dussel-
dorfer Eisenhiitten-Gesellschaft, Wen-
deroth Akt.-Ges. f. pharmaceutisebe Be-
darfsartikel, W. A. Schélten Starke- u.
Syrupfabriken Akt.-Ges,

Rtiehsbankausweis. — G .-K. Allgemeine
Elektrizitats - Gesellschaft, Eisenbahn-
bank, Akt.-Ges. f. Bursten-Industrie
C. H. Roegner & D. J. D«kas, West-
falische Drahtindustrie, Coutinentale
Telegrapheu-Gesellschaft, Norddeutsche
Waggonfabrik.

Bankausweis New York. — (t.-K. Schle-
sische Cellulose- u. Papierfabriken,
Ankerwerke Hengstenwerke, J. Lisbac
&Co., Oppelner Aktienbrauerei u. Press-
hefefabrik, Bergschlossbrauerei Akt.-
Ges., Wiesbadener Kronenbrauerei,
Holstenbrauerei, Kaliwerke Sarstedt,
Zuckerraffiuerie Braunschweig, Deutsch-
franzsische Cognacbrennerei Macholl,
Bohmisches Brauhaus Akt.-Ges., Hauts
Foumeaux et Aciéries de Rumelange
St. Ingbert. — Schluss des Bezugsrechts

i Aktien Bremer Holzindustrie.

G.-V.:Nurnberger Hercules-Werke, Scnwa-
bingerbrauerei Muinchen, Vereinbrauerei
Aitern.

G.-V.: Panzetkassen-, Fahriad- u. Ma-
schinenfabriken Schladitz, Schultheiss-
Branerei Akt.-Ges.

G- V.. Allg. Kevisions- u. Verwaltungs-
Akt.-Ges., Landwirtschaftliche Central-
darlehenskasse, Zuckerraifinerie Tanger-
minde, Ver. Schmirgel- n. Maschinen-
fabriken Akt. - Ges., Klosterbrauerei
Roederhof, Brauerei Engelhardt, Aktien-
brauerei Merzig, Oja Akt.-Ges., Stuhl-
fabrik Gossentin, Eisenhitte Holstein

Mittwoch,
8. Dezember |

Donnerstag,
9. Dezember

Freitag,
10. Dezember

Sonnabend,
11. Dezember

Montag,
13. Dezember

Dienstag,
14. Dezember

Mittwoch,
15. Dezember

Rendsburg. — Schluss der Umtausch-
frist Hatbker Kohlenwerke
Ironage-Bencnt. — Bankausweise Lon-
don, Paris. — G.-V.: Rositzer Braun-
kohlenwerke Akt- Ges, Nienburger
Eisengiesserei und Maschinenfabrik,

Donnerstag,

16. Dezember Balcke, Tellering & Co. Benrath, Victoria-

brauerei Berlin, Berliner Bock-Brauerei,
Admirals-Palast Akden-Ges., Berliner
Bierbrauerei Hilsebein, Aktien-Brauerei
Friedrichshain.

i) im vir-rktafel gibt dem Wertpapierbesitzer uber alle fir ihn
wichtigen Ereignisse der kommenden Woche Aufschluss, u. a. Uber
Generalversammlungen, Ablauf von Bezugsrechten, Markttage,
Liquidationstage und Losziehungen. Ferner finden die Inter essenten
darin alles verzeichnet, worauf sie an den betreffenden Tagen in
den Zeitungen achten mussen, In Kursiv-Schrift sind diejenigen
Ereignisse gesetzt, die sich auf den Tag genau nicht bestimmen
lasse

jReichsbcinkausiveis. — G.-V.: Waggon-
fabrik Uerdingen, Metallwerke Unter-
weser, Oscar Schimmel, Westdeutsche
Kalkwerke Akt.-Ges., Elbschlossbrauerei
Nienstedten, Leipziger Bierbrauerei
Riebeck,

Bansausweis New York. — G.- V.: Tempel-
hofer Feld Akt.-Ges. f. Grundstiicks-
verwertung,' Georgs-Marien-Bergwerks-
u. Hutteuverein, Portlaad-Cementfabrik
vorm. Gebr. Heyn, Ernst Schiess,
Werkzeugmaschinenfabrik, Dortmunder
Aktienbrauerei, Spandauerberg-Brauerei,
Weissbierbrauerei Bolle, Dortmunder
Union-Brauerei, BerlinerKindl-Brauerei,
Hansa-Brauerei Hamburg, Peniger Ma-
schinenfabrik u. Eisengiesserei, Gebr.
Schondorff, Gladbacher Spinnerei wu.
Weberei i. L., Vogtlandische Maschinen-
fabrik Dietrich, Maschinenbau-Akt.-Ges.
Starke & Hoffmann, Maschinenbau-
Anstalt Kirchner, Germanischer Lloyd.
— Schluss des Bezugsrechts Carl
Boedicker & Co. Akt.-Ges.

U-.-V.: Renner, Gerb- u. Farbstoffwerke,

Freitag,
17. Dezember

Sonnabend,
18. Dezember

Schlegelbrauerei  Bochum, Ldéwen-
brauerei Peter Overbeck, Berliner
Weissbierbrauerei Landre, Brauerei
Montag, Pfefferberg, Germaniabrauerei Dort-

20. Dezember mund, Hessische u. Hercules-Brauerei
Cassel, Cottbuser Maschinenbau-Anstalt,
Verein f. Zellstoffindustrie Dresden,
Porzellanfabrik Hutschenreuther. Cho-

cola-Plantagen-Ges.

G.-V.: Brauerei Kunterstem, Aktien-
Brauerei Friedrichshdéhe (Patzenhofer),
Maschinenfabrik ~ Malmedie & Co.,
Trankner & Wiurker Akt.-Ges., Leipzig.

Ausserdem zu achten auf:
DividendenschatzuDgen 1915.

Verlosungen:
10. Dezember: 2% Antwerpener
100 Fr. (1903). 14. Dezember: Grie-
chische Nationalbank 2¥/a% Pram.-Anl.
(1904). 15. Dezember: 3% Belgische
Comm.-Cred. 100 Fr. (1861), 2% %
Brisseler 100 Fr. (1902), 3% Credit
foncier Egyptien Obi. (1886, 1903,
1911), Freiburger 20 Fr. (1898), Hol-
landische 15 Gld. (1904), 4% Pariser
500 Fr. (1865), 5% Suez-Canal 500 Fr.
(1868). 20. Dezember: 21/2°/0
gische Vicinalbahn 120 Fr. (1885),
Congo 100 Fr. (1888), 3Q0- Pariser
400 Fr. (1910) Pfandbr. 22.D ezember:
Credit foncier de France 245% (1895)
desgl. 28b u- 0% Comm.-Obl. (1892,
1906).

Dienstag?
21. Dezember

kam, wird diese Behauptung auch durch die Tat-
Sache widerlegt, dass die fremde Einfuhr uns ungestort
erreicht. Waére sie allein auf die neutrale Flagge ange-
wiesen und den deutschen Schiffern der Verkehr ver-
wehrt, so musste ihr Umfang heute viel geringer sein,
und der deutsche Bedarf an fremde» Zahlungsmitteln wirde
sich keineswegs so lebhaft bemerkbar machen, wie es
heute der Fall ist.

Von den einzelnen Valuten waren skandinavische am
regsten begehrt, besonders wurde die schwedische Devise
kraftig gesteigert, so dass ihr Kursstand die danische und
norwegische um mehrere Mark hinter sich lasst. Auch der
Dollar erreichte einen neuen Kursrekord; hier handelte



es sich bei der Steigerung weniger um direkten deutschen
Bedarf als um Nachfrage fiur skandinavische und hollan-
dische Rechnung. Schweiz und Holland erreichten gleich-
falls Hochstkurse, ohne in dem gleichen Umfang wie die
erstgenannten zu steigen. Die Devise Oesterreich-Ungarn
bleibt nach einigen Schwankungen ziemlich schwach.

Der englischen und franzésischen Valuta ging es in
der Berichtsperiode auf dem Weltmarkte zweifellos besser,
wenn auch die Grunde hierfir grosstenteils nur in vor-
Ubergehenden Erscheinungen zu suchen sind. In erster
Reihe vermag die energische Goldausfuhr, welche die Bank
von England vermutlich nicht ohne Inanspruchnahme
Frankreichs zurzeit durchfihrt, einigen Einfluss aus-
zuuben, sodann halten aber auch die fortwahrenden Mel-
dungen von englischen Anleiheabschlissen bei amerika-
nischen Banken das Angebot an Sterlingswechseln in
New York zuriick, da die Verkaufer glauben, einen besseren
Kurs erwarten zu durfen. Das wichtigste Moment fur
die Preisgestaltung der beiden Devisen scheint aber zurzeit
die neue franzdsische Anleihe zu sein. Ihr vom Standpunkt
einer solventen Grossmacht aus ungewohnlich niedriges
Angebot, das sich fiir den Auslander noch um das Valuten-
Disagio verbilligt, mag bei manchem neutralen Kapitalisten
den Anreiz zur Beteiligung geben. Hierzu kommen solche
Kteise, die aus Lieferungen hach Frankreich dort gréssere
Guthaben besitzen, deren Zuriickziehung ihnen heute infolge
des Wechselkursverlustes nicht zusagt. Sie benutzen daher
die Emission zur Anlage jener Betrdge. Namentlich spanische
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Zeichner scheinen auf diesem Wege in grosserem Umfange
zu einer Interessenahme an der Anleihe zu kommen. Wenn
diese Alt Zeichnungen auch keine neue Nachfrage nach
franzdsischen Zahlungsmitteln herbeifiihrt, so verstopft sie
doch viele Kanéle, aus denen sonst Angebot zu erwarten
war. Aus diesem Interesse des Auslandes fiir die Emission
lassen sich natirlich noch absolut keine Schliisse auf das
Ergebnis ziehen, es bleibt vielmehr abzuwarten, wie sich
das franzosische Kapital verhélt, das bisher jeden Enthu-
siasmus vermissen liess, .und man darf den phantastischen
Schéatzungen der franzésischen Presse getrost mit der Giblichen
Skepsis begegnen.

Aus Russland hoért man wenig vom Verlauf der An-
leihezeichnung, woraus man ohne weiteres schliessen darf.,
dass, abgesehen von den erzwungenen Banken- und Spar-
kassensubskriptionen, die Anleihe der erwarteten Teilnahms-
losigkeit begegnet. Von den Nachrichten aus Petersburg
in der letzten Zeit interessiert hauptséchlich eine Meldung
der ,Nowoje Wremja“, wonach fur Goldeinlieferungen
von mindestens einem halben Kilo die Zahlung einer
Pramie von 30 % Uber dem dem Minzfusse entsprechenden
Betrage erfolgen soll. Die Entwertung der Wé&hrung um
diesen Betrag ware damit gesetzlich feslgelegt und der
Rubel amtlich in Russland derjenigen Basis angenahert, die
er auf dem Weltmarkt schon lange einnimmt. Allerdings-
reichen 30% bei weitem nicht aus, um den Grad der
Entwertung zu erreichen, den selbst bei den Verbiindeten-
die russische Valuta gefunden hat. Tustus

Warenmarktpreise im November iqis

8. 15. 22. 29.
Weizen New York
Mais Chicago . 18882 1%8(;;0 113 110% 112V, cts. per bushel
Maismehl Berlin ° 60% 617s 64%  cts. per bushel
Kartoffelmehl, Berlin 44.30 89—90 88 M. per dz
Kupfer London . M. per dz
ZinFr)1 London 73% 78% 82% £ pper ton
Zink London 98«—\/68 lgg 1;85% ]gg 16874 £ per ton
g:leblelr_ 0Lnodnodnoﬁ 24% 25% 21 27 s E B(ee: igﬂ
i g 24%e 241,e 0 d pei Unze
Egjrrr]]wcca)ll?; gﬁ\éVW.York 613 68/1 69/3 %?/é) 35/7(56 sh/% per ton
B le Li | 11,95 11,60 11,95 11,75 12.50 cts. per Pfd
Sehmalz ghicle\i/geépoo 6.2 6,72 6,83 6,83 738 d pe'? Pfd.
9,27V, 9,12% 8,72% 920 ’ '
Elor. fische, Berim U A I 1 SN A 515 oo nlr alone "
y d ) 12.00-  128950- 12,78,00-13,30 ? 18,00-18.20 M., P Schock
Kartoffeln, Dabersche, Berlin 7.00—  7,5050— 7,0850—7.00 650—700 5 ,50_7 60 M. Bg{ dzC oC
<Anin>or&n bés
Alle in dieser Rubrik erwahntém Bicher-
N~hnihme von*deTgn” d6l Attslan<Js ausse-dem aber auch gegen

Voreinsendung des Betrages_oder ;%T"Lea
Der Herausgeber deS Plutus erteilt gru*dsatz

Uber die Qualitat von Wer,papierenere *

nach eingehender Erkundigung bei Sachverstandigen e rte il Die"

7at, . <» BoRst: LArfragd. B Hiehell. in iAreY
Zeitschrift folgende Frage zu beantworten: »Welche Doktor-
prufungen kommen fir einen Bankbeamten in Frage und
welches sind kurz die Bedingungen bezugl. Vorbildung
und Semesterzahl.* Vielleicht kdnnen Sie mir auch ein
Buch angeben, woraus sich Naheres hieriiber ergibt.
Antwort: Ueber die akademische Ausbildung derBank-
beamten ist bereits wiederholt im plutus in den Tahro-&n,™,,

{Heft 27/28] auf Bl AuihnichdtdefeHch@t8RBladid BRLS

halb fasse ich hier nur noch einmal kurz das Wesentlichste zu-

Heb kel » von der

ortiments-Abteilung des Plutus Ver.ages zu beziehen.)
de Soliditat lInd den ™ von Firmen sowie
4®Stem Wissen und “«tueU

sammen, das Uber die akademische Ausbildung eines Bank-
beamten zu sagen ist. In Betracht kommen da juristische
und das nationalokonomische Studium. Zur Ablegung der
Doktorprifung ist fur beide Studien das Reifezeugnis einer
neunklassigen hoéheren Scnule erforderlich, der Nachweis
eines mindestens sechssemestrigen ordentlichen Stu ,ums
und die selbstédndige Abfassung einer ein wissens-haft-
iiches Thema behandelnden Arbeit. Im allgemeinen ist
einem Bankbeamten das juristische Studium anzuraten-
denn es ermdglicht nicht nur zugleich ein Heranziehen
national Okonomischer Facher in den Studienplan, sondern



es bietet auch bessere Aussichten in der Karriere, nament-
lich auf Grund der Mdglichkeit, die beiden Staatsexamina
ablegen zu konnen. Eine zusammenfassende Behandlung
dieser Fragen in Buchform besteht meines Wissens nicht.
Ueber die Zulassung zur Universitat und zur Doktorprifung
haben die einzelnen Fakultdten Formulare herausgegeben,
die die Sekretariate der Universitaten aul Wunsch kostenlos
versenden.

B. Z. Anfrage: ,Da mir am 1. April zum 30. Juni 1915
gekundigt wurde, lauft mein Vertrag auch mit letzt-
genanntem Tage ab, und ich habe bis dahin alle Anspriiche
aus dem Vertrage, dessen Abschrift ich beilege. Ausser-
dem steht mir auf Grund beiliegenden Schreibens vom
4 Januar 1915 ab 15. Februar 1915 ein WohnuDgsgeld
von 40 M monatlich zu. Es wurde bis 30. Juni gezahlt,
dann nicht mehr, weil mir Herr v. L. schrieb, dass das
Dienstverhéltnis nun erloschen sei. Die Summe war je-
doch fir die Dauer meiner Anwesenheit un Felde Schrift-

lieh versprochen, und kein Geschenk, weil nur daflr
meine Frau die ihr zustehende Dienstwohnung raumte.
Meine Dienstwohnung umfasste 6 Zimmer, und meine

Frau war bereit, zu rdumen, bis auf ein Zimmer zum
Mobeleinstellen. Das Anerbieten wurde abgelehnt mit obigem
Versprechen von monatlich 40 ofi Wohnungsbeihi fe wenn
sie ganz rdume. Daraufhin erklarte sie sich berei , konnte
aber erst am 15. Februar rdaumen, weil sie infolge ihrer
Entbindung am 9. Januar 1915 vorher ihre und des Kindes
Gesundheit geféhrdet héatte. Ich meine, der Betrag steht
ihr zu, solange ich im Felde bin. Vielleich aen re
die Gute, zu meiner Angelegenheit'nochmals Stellung zu
nehmen. Halten Sie eine Klage fir erfolgreich i

Antwort: Die Zur-Verfigung-Stellung der Beamten-
wohnung ist laut Vertrag ein Teil der Gegenleistung des
Herrn von L. fur Ihre Dienste. Mit der Losung des
Dienstvertrages zwischen lhnen und Herrn von L. ging
lhr Recht, die Beamtenwohnung zu benutzen, unter.
Vom 30. Juni ab horte also ihr Verfigungsrecht Uber die
Wohnung auf. Da Sie bezw. lhre Frau sich des Rechts
an der Wohnung gegen eine monatliche Abfindung von
40 M vorzeitig begeben haben, so bezieht sich die Ver-
pflichtung des Herrn von L. auf monatliche Zahlung von
40 M wahrend der Dauer Ihres Anstellungsverhéltnisses. —
Dieser Pflicht ist Herr von L., wie lhrem Schreiben zu
entnehmen ist, nachgekommen. Um nun beurteilen zu
kénnen, ob eine vom Dienstvertrag unabhangige neue
Verpflichtung des Herrn von L., die monatliche Rente
von 40 c4i bis zum Kriegsende weiterzuzahlen, ent-
standen ist, misste man den Inhalt des schriftlichen Ver-
sprechens genau kennen. Bedeutet die Summe von
40 keine angemessene Entschadigung fur das vor-
zeitige Raumen der Wohnung, und geht aus dem Ver-
sprechen unzweideutig hervor, dass flr das vorzeitige
Raumen der Wohnung eine monatliche Rente von
40 M fur die Kriegsdauer gegeben werden soll, so
konnten Sie evtl, doch im Recht sein, diese Summe auch
weiterhin zu fordern. Immerhin mdchte ich bezlgl. dieses
strittigen Punktes raten, einen privaten Vergleich mit
Herrn von L. zu schliessen. Auf die volle Zahlung der
lhnen laut Dienstvertrag zustehenden Gehaltsanspriiche
wuirde ich jedoch bestehen.

L. B., Berlin. Anfrage: Ich habe seinerzeit mit
einer kleinen Bankfirma zwei Vorpramiengeschéfte gemacht,
eins in Chartered und das andere in Bochumer Gussstahl,
beide unter der Heirschaft des alten Borsengesetzes in
den Jahren 1905 und 1907. Nach der Entscheidung des
RG. Bd. 79 S. 408 sind nun zwar Vorpramien, weil als
Leistungen auf Grund des Geschafts im Sinne des § 55
erklart, jedoch im Gegensatz zu der Entscheidung des
mKammergerichts auf Grund des § 55 in Verbindung mit
den Uebergangsbestimmungen Artikel 5 der Novelle nicht
mehr riiekforderbar. Doch kann sich m. E. diese Ent-
scheidung des — andere Senate des RG. haben ja
die Pramien als ruckforderbar erklart — nur auf zugelassene
und vom Bundesrat genehmigte BOrsentermingeschéfte
beziehen. Da es sich im 79. Bd. um Phonix handelt, die
zu den erlaubten Boérsentermingeschéften gehdren, so wollte
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das RG. auch wohl nur diese Geschafte treffen, es wére
ja sonst die Erdrterung dariber, dass eben diese Phonix-
geschafte genehmigt und zugelassen wéren, Uberflussig.
Chartered und Bochumer gehorten aber 1907 noch zu
den verbotenen Borsentermingeschaften und kann doch
fur diese der § 55, der doch nur fir das Kapitel Uber
die erlaubten Termingeschéafte gilt, gar nicht in Frage
kommen. Die Uebdrgargsbestimmungen sprechen auch
nur von Leistungen nach § 55, und das sind nur erlaubte,
wie ja auch eine Aufrechnurg nur aus Bdrsentermin-
geschéaften gemass 8§ 56 des neuen Gesetzes erfolgen kann.
Auf ein verbotenes und gar nicht zugelassenes Borsen-
termingeschaft kann aber auch wohl nicht auf Grund eines
Geschéftes, d. h. eines Termingeschéftes, als solches ge-
leistet werdet), also auch keine Vorpramie, und durfte
diese vielmehr geméss § 134 BGB. ruckforderbar sein.

Antwort: Ihrer Ansicht, dass eine Pramie, die auf
Grund eines verbotenen und daher unverbindlichen Termin-
geschaftes geleistet wurde, liickforderbar sein durfte, kann
ich nicht beipflichten. Die Bestimmungen des neuen
Borsengesetzes, wonach das auf Grund des Geschafts
Geleistete deshalb nicht oder doch' nur aus ganz allge-
meinen Rechtsgrunds étzen zurtickgefordert werden kann,
weil fur den Leistenden nach § 55 eine Verbindlichkeit
nicht bestand, sind rickgreifender Natur, finden also
auch auf die vor Inkrafttreten des neuen Gesetzes vor
1, Juni 1908 abgeschlossenen Geschafte Anwendung. Die
weitere Frage, ob die Leistung der Vorprdmien, die auf
Grund eines verbotenen Bérsenteimingeschéaftes gemacht
wurden, denselben Bestimmungen unterliegt, wird dadurch
beantwortet, dass die Prdmie auf Grund des Pramien-
geschéafts geleistet wird und daher gleichfalls nicht zurtick-
gefordert werden kann, auch wenn das Pramiengeschaft
als Termingeschéaft unverbindlich ist (vgl. Nussbaum Kom-
mentar zum Borsen-Gesetz S. 245). |hr Einwann," dass
auf ein verbotenes und gar nicht zugelassenes Borsen-
termingeschaft auch wohl nicht als auf Grund eines
Termingeschéafts geleistet werden konne, wird durch den
Wortlaut des § 64 Abs. 2 widerlegt: ,Das auf Grund des
Geschéafts Geleistete kann nicht deshalb zurtckgefordert
werden, weil nach Abs. 1 (verbotenes Geschéft) eine Ver-
bindlichkeit nicht bestanden hat.* Gleichfalls ist lhre Be-
zugnahme auf 8 55 irrig; denn § 55 handelt von der
Frage der Erfullbarkeit unwirksamer Borsentermingeschéfte,
nicht aber, wie Sie annebmen, von erlaubten.

L. M., Karlsruhe. Anfrage: Wie ich in Erfahrung
gebracht habe, sind verschiedene Werke tber ,Die Volks-
wirtschaft in Deutschland wéahrend des Krieges*”
erschienen. Ich ware lhnen zu ausserordentlichem Dank
verpflichtet, wenn Sie mir das Werk nennen wollten,
welches lhres Erachtens zum jetzigen Studium am geeig-
netsten ist.

Antwort: Wir neunen lhnen als das fir Sie in Be-
tracht kommende Werk: ,Krieg und Wirtschaft*, 3 Kriegs-
hefte des Archivs flr Sozialwissenschaft und Sozialpolitik
aus dem Verlag von Mohr, Tubingen. Preis fur das Heft
6,80 c4i, ferner empfehlen wir: J. Jastrow, Geld und
Kredit. Preis 2,80 M.

E. H., Kbnigsberg. Anfrage: Ersetzt das ,Buch des
Kaufmanns" von Georg Obst, welches ich besitze, den I.Band:
Verkehrstechoik und Betriebseirnchtungen desselben Ver-
fassers oder ist die Beschaffung des letztgenannten Werkes
ausserdem zu empfehlen? Auch bitte ich um Angabe von
Werken Uber Bankpolitik.

Antwort: Fir ein eingehendes Studium der ange-
gebenen Materie halten wir das ,Buch des Kaufmanns“
von Georg Obst nicht fiir ausreichend. W ir empfehlen
lhnen in diesem Falle das von lhnen schon angefiihrteWerk
desselben Verfassers, und zwar beide Bande. Von Werken
Uber Bankpolitik kdnnen wir lhnen ferner folgende emp-
fehlen- Georg Bernhard: Die Politik der Reichsbank im
Kriege (I.Heft der Kriegshefte des Archivs fur Sozialwissen-
schaft und Sozialpolitik. Preis fiur das Heft 6,80 &£)e
Georg Obst, Banken und Bankpolitik (Preis 9 Jt). Bruno
Buchwald, Banktechnik (Berlin. Preis 7,50 cjl).
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mit Presshefefabrik, Stettin, 21. 12., 16. 12., 29. H-
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Appirate- u. Dampfkesselbau, Charlottenburg, 11.12.,
8. 12, 23. 11 . Hecht-Waldhorn Brauerei
A.-G. Aalen-Heidenheim, Heidenheim, 20. 12., 17.12.,
26. 11. » Hennen-Brauerei A.-G. vorm. Ad. Schrdder,
Naumburg a. S., 13 .12, 9. 12., 19. 11. + Hessische,
u. Herkules-Bierbrauerei A.-G., Cassel, 20. 12,
16. 12, 27. 11- e« Hessisch-Rheinischer Bergbau-
Verein/' Berlin, 21. 12, 23. 11. + Hirschbrauerei'
A.-G., Dusseldorf, 11. 12.,, —, 16. 11. « Hofbrauhaus,
Actienbierbrauerei und, Malzfabrik, Dresden, 18. 12,
, 29. 11. « Hofbrauhaus Coburg A.-G., Coburg,
16 12 11 12 27. 11. - Hofbrauhaus Otto Bahl-
sen A.-G., Arnstadt i. Thar.,, 20. 12., 15. 12, 27.11.
sHohenzollern® Versicherungs-A.-G., Cdln, 18. 12,
14. 12., 2. 12. » Hotel-A.-G. Bad Elster, Bad Elster,
20. 12, 17. 12., 18. 11. « Hotel u. Kurhaus St. Blasien.
A.-G., Freiburg i. B, 18. 12, 18. 11. « Hutten-
werke C. Willi. Kayser & Co., A.-G.., Berlin, 23. 12,,
21 12, 2. 12
Industrie- u.

Kommerzbank, Berlin, 18. 12,
16. 12, 1. 12. < Insterburger Kleinbahn A.-G.,
Konigsberg i. Pr., 21. 12, —/'25. 11. ¢ Innstadt-
Brauerei A.-G., Passau,, 11. 12, —, 13. 11

'Carl Kastner A.-G.,, Leipzig, 22. 12., 18. 12
29. 11. - Kaliwerke Sarstedt A.-G. i. L., Berlin,
11. 12, 8. 12, 16. 11. « Kattowitzer Lagerhaus
u. Produktenbank A.-G., Kattowitz, 13. 12, 9. 12
15. 11. - Kattundruckerei F. Sickert A.-G., Ober-
langenbielau, Breslau, 22. 12., 18. 12., 27. 11. -
Kieler Actien-Brauerei-Gesellschaft vorm. Scheibe,
Kiel 11. 12, 7. 12, 10. 11. « Klembahh-A.-Q.
Bebritz-Aisleben a. S., 22. 42., 18. 12-, 1.12.» Klein-
bahh-A.-G. Bunzlau-Modlau, Bunzlau, 16. 12., 14. 12,
29. 11. « Kleinbahn-A.-G. BunzlaurNeldorf a. Gr.,
Bunzlau, 16. 12, 13. 12, 24. 11.  Kleinbahn-A.-G.
Grinberg-Sprottau, Grunberg, 18. 12, 15. 12., 18.11.
¢ Kleinbahn-A.-G. Langensalzai-ICirchheilingen, Lan-
gensalza 21. 12, —,29. 11. « Kleinbahn-A.-G;.
Thorn-Leibitsch, Thorn, 21. 12, , 23, 11. - Klein-
bahin-A.-G. Thorn-Schamau, Thorn, 21. 12, —,
23. 11. , Kochielbrau Minchen A.-G., Minchen,
21- 12, 18. 12, 1. 12. « Kolner Dynamitfatorik,
11. 12, __  26. 11. + Konig-Friedrich-August-
Muhlenwerke A.-G., Dresden, 20. 12, 17. 12,, 29. 11.
¢ Konigsibach'er Brauerei A.-G. vornj. Jos. Thill-
mann, Koblenz, 13. 12, 7. 12, 10. 11. « Kulm-
bacher Exportbrauerei ,Mdnchshof* A.-G., Kulm-
bach, 11. 12, 7. 12,, 10. 11.

Lagerbierbrauerei Wernesgrin (vorm. C. G.
Méannel) A.-G., Plauen i.V, 22. 12, 17. 12, 1.12.»
Landwirtschaftliche Zentral-Darlehnskasse furDeutscli-
land, Berlin, 15.]2., 11.12., 15.11. » Leander Schuh-
fabrik A.-G. vorm Carl Ochsenhirt & Behrensl,
Offenbachi a! M., 11. 12, 7. 12, 18. 11. *
Lippisch'e Zuckerfabrik, Lage i. Lippe, 18. 12., =«
2. 12. - Loéwen-Brauerei A.-G., Hamburg, 20. 12,
15. 12., 27. 11- « Ldwenbrauerei Louis Sinner A.-G.,
Freiburg i. B.,T7. 12,, 13.12., 15.11. « Ldéwenbrauereil
vorm. Peter Overbeck (A.-G.), Dortmund, 20. 12,
11. 12, 24. 11- < Luxst he Industriewerke A.-G.,
Ludwigshafen a. Rh., 13. 12, 10. 12, 24. 11.

Mainzer Actien - Bierbrauerei, Mainz, 14. 12,
10. 12., 26. 11- « Malzfabrik Hamburg, Hamburg,
18 12 17. 12, 24. 11. a Malzfabrik Stuttgart A.-G.,

Stntte-art 14. 12-, 10. 12 19. 11. « Mannesman!*-.
Mulag-A.-G., Erfurt, 22. 12, 19. 12, 2. 12. « M "
schinenbau-A.-G. Golzern-Grimma, Grimma, U-

7 12, 19- 11 ¢ Maschinenbau-A.-G. vorm. Starke
& Hoffmann, Hirschberg i. Schl, 18. 12, 11. 12,
27. 11. + Maschinenbau-Anstalt Kirchner & Co.,
Leipzig-Sellerhausen, 18. 12., 14. 12, 29. H- *_ " a"

schinenfabrik Thyssen & Co A.-G., Mulhetm-Ruhr,
22. 12, —, 29. 11. « Mediwa Grossemkaut lur
Medicinalwaren G. m. b. H., Frankfurt a. M., 16. 12,
—, 25. 11. Messingwerk A.-G. Unna, Unna, 18. 12,
15! 12, 24. 11. « Metallwerke Unterweser A.-G. zu
Friedrichf-August-Hitte i. O., Bremen,'17. 12, 13.12.,



26. 11. ® Michels-Brau A,-G, Babenhausen. 18. 12,
29. 11. ® Mitteldeutsche Malzfabrik A.-G.,
Langensalza, 18. 12., 15. 12., 1. 12. ® Mitteldeutsch,e
Treuhand-A-G. i. L., Frankfurt a. M., Wiesbaden,
15. 12, —, 20. 11. « Arthur Mdller Land- u. Indu-
striebauten, Berlin-Johannisthal, 21. 12, 16. 12;
27 11 Minchener Ruckversicherungs-Gesellschaft,
Minchen, 21. 12, 18. 12, 23. 11

Neisser Kreisbahn-A.-G, Neisse, 20. 12, 15.12,
2. 12. Neue Rheinau A.-G. in Mannheim-Rheinau,
Mannheim, 22. 12, 18. 12, 29. 11. e Neuhdauser.
Hotelgesellschaft, Gesellschaft auf Aktien, Konigs-
berg/Pr, 23. 12, 21. 12, 26. 11. ® Niederrheinische
Bergwerksgesellschaft m. b. H, Berlin, 15. 12, —,
27. 11. ® Nienburger 'Eisengiesserei u. Maschinen-
fabrik, Nienburg a. d. S, 16. 12, 12. 12, 23. 11. -
Nordh&auser Aktienbrauerei, Nordhausen, 11. 12, —,
15 11. ® Nurnberger Hercules-Werke A.-G, Nirn-
berg, 13. 12, 10. 12, 18. 11

Oppelner Aktienbrauerei u. Presshefefabrik,
Breslau, 11. 12, 8. 12,-8. 11. ® Ostfriesische Actien-
brauerei, Aurich, 18. 12, —)\ 29. 11. o Ottweiler
Brauerei A.-G. vorm. Carl Simon, Ottweiler, 22. 12,
19. 12, 27. 11

Peniger Maschinenfabrik u. Eisengiesserei A.-G,
Leipzig, 18. 12, 14. 12, 25. 11. « Pensionskasse fur
die Beamten der Versicherungsgesellschaft Thu-
ringia, Erfurt, 22. 12,', 5 11. * Friedrich Andreas;
Pertes A.-G, Gotha, 10. 12, 7. 12, 20. 11. - Pfal-
zische N&ahmaschinen- u. Fahrrader-Fabrik vorm.
Gebr. Kayser, Kaiserslautern, 20. 12, —, 26. I*- *
Pfalzwerke A.-G.,. Ludwigshafen a. Rh, 16- 12,
10. 12, 15. 11. ® Plohner Bierbrauerei A.-G- in
Plohn b. Lengenfeld i. V, Dresden, 20. 12, 15 12,

27. 11. « J. Pohlig A.-G, Kéln, 16. 12, M- 12,
20. 11. - Portland-Cementfabrik vorm. Heyn Ge-
bruder A.-G, Luneburg, 18. 12, 15. 12, 27. 11

Portland-Zementwerke ,Saale“ A.-G, Berlin, 21. 12,
17. 12, 29. 11. ® Porzellanfabrik E. M. Hutsch.en-
reuter A.-G. in Hohenberg a. d. Eger, Bayern, Dres-
den, 20. 12, 16. 12, 30. 11.

Joh. Ludw. Rauniger
burg S.-A, 15. 12,
Actienbrauerei,
Recklinghduser

& Sohne A--G, Alten-
11. 12, 23. 11. ® Ratzeburgeil
Ratzeburg, 18. 12, —> 27. 11. ®
Brauerei A.-G, Recklinghausen,
15. 12, 11. 12, 20. 11 Regensburger Brauhaus
vorm. Zahn A.-G, Regensburg, 17- 12, 8. 12(
24. 11* ® Reinstrom & Pilz A.-G, Schwarzenberg

. Sa, Leipzig, 15. 12, II. 12, 19. H. « Rheinischel
Treuhand-Gesellschaft A.-G, Mannheim, 14. 12,
10. 12, 18. 11. ® Rheinische Velvetfabrik A.-G. in

Neersen/Rbeinland, Dusseldorf, 18 12, 15. 12, 6. 11.
¢« Rheinmihlen A.-G. Dusseldorf-Reisholz, D,ussel(-
dorf, 13. 12, 8. 12, 18. 11. ® Rdoderberg-Brauerei,
Frankfurt a. M, 20. 12, —, 2. 12. ® Rosiny-Muhlep
A.-G, Duisburg, 15. 12, 9 12, 20. 11. Rositzerl
Braunkohlenwerke A.-G. Rositz S.-A, Altenburg,
16. 12, 14. 12, 20. 11

Sachsische Automaten- u.
Dresden, 16. 12, 11. 12, 19- 11 Sartorius-Werke
A.-G, Géottingen, Gottingen, 23. 12, 2. 12
® Siegener Brauerei A.-G, Siegen, 20. 1.2, 12. 12,
27. 11. + Société Anonyme des Hauts-Fourneaux et
Aciéres de Rumelauge - St. Ingbert, Luxemburg,
Il. 12, —, 24. 11. +« Spandauerberg-Brauerei vorm.
C. Bechmann A.-G, Berlin, 18. 12, 15 12, 20. 11
Spandau-West-A.-G. fur Grundstucksverwertung,
Berlin, 18. 12, 14. 12, 30. 11. Sprengstoffwerke
A.-G, Bochum, 16. 12, 13. 12, 27. 1L. « jSiddeutsche
Juteindustrie, Mannheim, 23. 12, —, 29. 11. ® Super-
phosphat-Fabrik Nordenham A.-G, Bremen, 17. 12,
13. 12, 26. 11.

Ernst Schiess Werkzeugmaschinenfabrik A.-G,
Disseldorf, 18. 12, 14. 12, 25. 11. ® Oscar Schimmel
& Co. A.-G, Chemnitz, 17. 12, 13. 12, 25 11. ®
Schlegelbrauerei A.-G, Bochum, 20. 12, 14. 12,
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25. 11. ® Schlesische Pappenfabriken A.-G, Wehrau,
Bunzlau, 18. 12, 14. 12, 20. 11. ® Schmiedeberger
Tonindustrie A.-G, Schmiedeberg, 11. 12, 9. 12,
19. 11. ® Schreyersche Bierbrauerei A.-G. Hasserode,

Wernigerode, 15. 12, 11. 12, 24. 11. « Schuch-
mann,-sehe Brauerei A.-G. Bodckingen, Heilbronn,
22. 12, 18. 12, 29. 11. -« Scfculthieisls-Brauerei

A.-G, Berlin, 14. 12, 11- 12, 23. 11. « Scfewabingen-
brauerei A.-G, Munchen, 13. 12, 9. 12, 20. 11.
Schwartauer Honigwerke Y Zuckerraffinerie A.-G,
Bad Schwartau, 17. 12, 14. 12, 25. 11. ® E. A.
Schwerdtfeger & Co. A.-G, Berlin, 21. 12, 18. 12,
30. 11

Sternbrauerei Kray A.-G, Essen-Ruhr, 18. 12,
11- 12, 24. 11. » Stettiner Brauerei A.-G. ,Elysium*“,
Stettin, 11. 12, 7. 12, 16. 11 Stettiner Victoria-,
Brauerei A.-G., Stettin, 21. 12, 18. 12, 29. 11
Stuhlfabrik Gossentin A.-G, Gossentin b. Neustadt,
Westpr., Danzig, 15. 12, 11. 12, 16. 11

Tempelhofer Feld A.-G. fir Grundstucksverwer-
tung, Berlin, 18. 12, 14. 12, 26. 11. « Teppichmanu-
factur A.-G. Beuel/Rhein, Bielefeld, 18. 12, —,
20. 11. + Titan Elektrizitdts-A.-G, Remscheid,
22. 12, —, 29. 11 Tivoli-Brauerei A.-G., Stute
gart, 17. 12, i3. 12, 19. 11. ® Tondersche Actien-
Brauereigesellschaft, Tondern, 21. 12, 30. 11
e Trenkner & Wdiurker Nachf. A.-G., Leipzig-Lin-
denau, 21. 12, 2. 12

Ullrich & Hinrichs A.-G,
18. 12, 2. 12.

Verein fur Zellstoffindustrie A.-G, Dresden,
20. 12, 15. 12, 27. 11. - Vereinigte Gratzer Bier-
brauereien A.-G, Gratz i. P, 16. 12, 13. 12, 13.11.
«Vereinigte Kapselfabriken Nackenheim-Beyer-
bach Nachf. A.-G, Frankfurt a. M, 15. 12, 12.12,
15. 11. ® Vereinigte Markische Tuchfabriken A.-G,
Berlin, 22. 12, 18. 12, 1. 12. « Vereinigte Schmirgel-,,
u. Maschinenfabriken A.-G. vorm. S. Oppenheim
& Co. u. Schlesinger & Go, Hannover, 15. 12,
11. 12, 23. 11. ® Vereinsbrauerei Apolda A.-G,
Apolda, 14. 12, 12. 12, 4. 11. Vereinsbrauerei
Artern A.-G, Artern, 13. 12, 9. 12, 24. 11. « Verf
einsbrauerei Oelsnitz i. V. A.-G, Oelsnitz i. V,
16. 12, 12. 12, 23. 11. Verein Wohlfahrt der
weiblichen Jugend, Berlin, 16. 12, —, 2. 12. ® Vic-
toria-Brauerei A.-G, Berlin, 16. 12, 14. 12, 29. 11
® Viehverkaufshalle A.-G, Lehrte, 14. 12, —, 26.11.
VbgtLandische Maschinenfabrik (vorm. J. C. &
H. Dietrich) A.-G, Plauen i. V, 18 12, 15 12,
29. 11. ® Vorschuss-Anstalt fur Ludwigslust, Lud-
wigslust, 16.12, —, 29. 11

Waggon-Fabrik A.-G. LTerdingen/Rhein, Essern
Ruhr, 17. 12, 13. 12, 25. 11. ® Weissbier-Aktien-
brauerei vorm. H. A. Bolle, Berlin, 18. 12, 15. 12,
26. 11. « Weissbier-Brauerei A.-G. vorm. Carl Landre,
Berlin, 20. 12, 17. 12, 30. 11, Werger’'syche
Brauerei A.-G, Wormsi, 20. 12, 16. 12, 29. 11.
® Weser-Werke Kakao u. Schokolade A.-G, Bremen,
16 12, 13. 12, 24. 11. ® Westdeutsche Kalkwerke
A.-G, Kéln, 17. 12, 13. 12, 23. 11. - Westfalische
Drahtindustrie Hamm (Westf.), Essen-Ruhr, 12. 12,
6. 12., 15. 11. ® Wiesbadener Kronen-Brauerei A.-G,
Wiesbaden, 11. 12, 8. 12, 18 11. Wurtt. Hohen-
zollern’sche Brauereigesellschaft A.-G, Stuttgart,
18. 12, 15. 12, 20. 11.

Zittauer Maschinenfabrik u. Eisengiesserei A.-G.
(friher Albert Kiesler & Co.), Zittau, 20. 12., 16. 12,
25. 11. Zschopauer Baumwollspinnerei A.-G,
Chemnitz, 14. 12, 10. 12, 20. 11. Zuckerfabrik
Rastenburg, Rastenburg, 15. 12, —, 30. 11. »Zucker-
fabrik Stuttgart, Stuttgart, 17. 12, 13. 12, 18. 11. -
Zuckerraffinerie Braunschweig, Braunschweig, 11. 12,

»

Dusseldorf, 22. 12,

7. 12, 13. 12. ® Zuckerraffinerie Halle, Halle a. S,
18. 12, 15. 12, 26. 11. « Zuckerraffinerie Tanger-
munde Fr. Meyers. Sohn A.-G, Berlin, 15. 12,

11. 12, 23. 1 1.
M. Ruinier La Berlin-Schéneberg'




