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gtnmer bringlidjer wirb bic ©ntfeReibung
bariber, ob man bie WirtfcRaftlicBen Bercitt=
niffe in ®eutfelllanb fid) ofine jebe Siegelung
frei weiter entwicEeln laffen ober ob man gum
planméaRigen Stufbau einer neuen beutfel3en
UE&irtjcfjiaft feRreiten Will. 3™ erftengallifteg,
Elar, wol3in bie Steife gelen muf3. SJltt merE*
Wtirbigem Optimigmug glaubt bie beutfeRRe
Stegierung unb and) Wolil ein erBeblicRer Seil
beg beutfelen SBolEeg, ball bie dullere 9tufred)t-
erBaltung bon StuBe unb Drbnung allein be-
reitg bafur forgt, balR bag wirtfcRaftlicEje Seben
beg 3teid>eg altmaRlicR Wieber in ©ang Eommt.
Unb bieje offenbare Saufclung Wirb baburell
geftarEt, baR tatfacticR bie beutfeRe Strbeiter-
beoo6lEerung beg langen fteierng mube ift unb
bal in einer SteiRe bon iRrobuEtiongftatten,
bie Uber gang ®eutfcRlanb oerteilt finb, felfon
Wieber in ftirEerem SRalle gearbeitet Wirb,
alg bag noelR big 6or Eurgem ber gall war.
Slber felbft, wenn baburef3 OorlbergefRenb Slug-
fulBrWerte geftfjaffen werben E6nnen, fo wer*
ben fie fcRBnelt bureR bie immer maeltiger
Reranbrangenbe ©infullr aufgewogen. ®ie Va-
luta finEt — biellei6Bt nael} maneflRen ©djwan*
langen — immer tiefer, bie innere ©elbent»
toertung R&alt gleidBen ©clritt bamit, unb im
StaBmen einer &ufleren StuBe unb Drbnung
bolljiet ficki bamit tatfacRlicB ein ~rogel3 ber
©Epropriation, ber gwar mit anberen SRitteln
burdRgefulRrt Wirb, aber in ber S6irEung genau
ben O©ntwicElungen im bolfcRewiftifcRen Stufl3-
lanb gleicBEommt. ®abci ift eg noel} nieflt ein*
mal fieRBer, baR am ©nbe eineg folcRen ©nt*
micElungggangeg niel3t neue Unruflen unb Sie*
bolutionen fteRen. ®enn SSoraugfelung fur
bie bauernbe StuRe unb Drbnung ift, balR jeher

Soarenpreigfteigerung auel3 bie entjpreclenbe
Sol3n* unb ©eRaltgfteigerung auf bem gulle
folgt. $Bon biefen Steigerungen bleiben
aber auf alle gélte unberuf3rt bie ©inEommen
ber Stentner unb bie Stentengufd)uffe jener
weiten Greife beg SbDtittelftanbeg, bie ber
geiftigen Slrbeit obliegen, bie bon ber ©efetl*
jeRaft nielt gebiRrenb eingefcRalt unb ent-
loRnt werben Eann.

2Ber bhiefen 2Beg, an beffem ©nbe fclliel3-
licR boel? einmal ber “ufammenbruel? Eommen
ntuR, Oermeiben will, bem bleibt nur ber
planméaRige Soieberaitfbau alg fetbftberftanb=i
lieBeg Sttittel unb alg eingig WirEfame Sat be-
beutfam. ®iefer SBieberaufbau Eann niel3t burd)
bureauEratifcRe Swanggorganifation ober gar
burell ©taatgwirtfcRaft erfolgen. ©inSSieber-i
aufbau, ber nie3t auf bem ©runbfalR ftarEfter
SJrobuEtibitdét unb feinfter Stationalifierung
ber Slirbeit gegriinbet ware, wiirbe feinen
Rwed niemalg erreielen: bie SJtenge ber in
®eutjcllanb gu Eaufenben SRaren gu mefren
unb gleicgeitig SlugfuR3rgiter gu feRaffen, bie
bie beutfele SaRltunggbilangi tuefentlie. bee n-
fluffen. ®enn biefeg SDtal} bon SJrobultibitat
ift niel3t burel gwang unb niel3t burd) ©leic3-
maelerei gu erreielen, fonbern nur burel3 bie
Roclfte Sinfpannung ber Krafte aller am Sir-
beitgproge3  beteiligten ©taatgburger. ®ie
freie $nitiatit>e, bag ~ribatintereffe beg ein-
gelnen mull weiter WirEfam bleiben. Slber eg
mufld in einen StaBmen gefpaunt werben, in
bem eg fid) nur nael3 einer Stidjtung betéatigen
Eann, bie bag gefettfcRiaftiicRe Slllgemeinwol3l
forbert. ©g Eommt mitBin barauf an, eine
Organifation gu felRaffen, bie gewiffermallen
eine ©ORntRefe aug Slapitaligmug unb ©ogialig-



mué barftelit. Vom Stapitaiigmug foii fie bie
Vorglige ber pridattuirtfdBiafticEen Vetriebg*
form, ben Sinfporn beg Unternel3merdrofitg
unb ber  Slfforbentioijnung  far ben
2IrBeiter bemalten, dom ©ogiaiigmitg foii fie
bie gemeinmirtfcRaftiidje Organifation beg
©ejarntgeimerbeg, bie Vegrengung beg Profits,
unb bie Senfung beg f3rofitintereffeS nad> ber
Didjtung ber Vergré3erung beg ©eminneg
burc”ntenfidierung ber2lrbeit unb Verfeine*
rung ber 2irbeitgmethoben (bernehmen. ©g
genlgt aber in ber neuen Drganifation nictd,
bal3 nur ber Unternehmer mit ganger Staft fid)
ber Unternehmung mibmet: bag hohe 9ftal
Uon 2irbeitgieiftung, bag i)iet aig Ergebnis
beg 2lrbeitglRergangeg geforbert merben muf3,
iann nur bann erhielt merben, menn aud)

ber Arbeiter nicht mehr bloR automa*
tifcf) forderliche ©atigfeit augibt, fonbern
mit feiner ©eele am RlrbeitgRrogeld be*

teiligt ift. ©al} unter ben neuen VerRialtniffen
ihm bag Sftitbeftimmunggrecl3t bei ber geft*
jeBung ber Sohn* unb 2Irbeitgbebingungen gu*
gefprocRen merben mugB, ift nidjt mehr gmeifel*
haft. 2Iber bag aiiein genlgt nicht, er muf}
auch feibft in ber ©emerbelettung an ber Ver*
befferung ber Vrobuftiongmetf3oben mit*

arbeiten, er muB ‘'bie ©mpfinbung haben,
baR er nicht mehr fir ben Unternehmer,
fonbern fir bie Unternehmung arbeitet,

unb bal} jebe Unternehmung ein miclitigeg
©lieb ber ©erneinmirtfcBaft, unb jebeg
einseine ©emerbe mieberum ein micltiger
3mcig ber ©efamtmirtfcRaft ift. SSenn auf ber
einen ©eite bie richtige ~Betreuung ber Unter*
nehmungen bon feiten ber Unternehmer nur
erreicht merben fann, menn bag Qntereffe, bag
burd) bag ®©igentumggefi3l Rerborgerufen
mirb, erhalten bleibt, fo mirb eg bocl3 notmen*
big merben, ben Vegriff beg ©igentumgredjteg
an ben fl3robuftiongmittein in SanbmirtfcRaft,
8anbmer! unb $nbuftrie gu manbelu. ©igen*
tum an ben fl3robuitiongmitteln &erieildt nicht
nur Decf3te, fonbern fdjafft auch Pflichten. Vor
allem bie Vflidjt, bag “RBrobuftiongmittel p
betreiben unb gmar fo p betreiben, bal} €gim
allgemeinen Qntereffe bie Rochfte iBrobultiditat
entfaltet, ©er Unternehmer Verrichtet ebenfo
mie ber Arbeiter mit feiner ©atigfeit offent*
liehen ©ienft. Verfaitmt er feine Pflichten,
fo ergeben fie3 felbftlerftanbliche VefcRran*
fungen feineg ©igentumgredjteg. ©enn febeg
©igentum an fRrobuftiongmitteln barf hinfort
nur aig 2lrbeitgieen gelten, bag ber eingelne
Unternehmer im Auftrag ber 2iligemeini)eit
unb p beren ©unften Uermaltet. Unb nur
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burd) bieje o6ffentliche ©atigfeit rechtfertigen
fid) flrberRBin VefiBredjt unb Unternehmer*
geminn.

©ie ©rengen beg VefirecBteg unb bie
Dichtungen beg Z2lligemeinmohig fénnen nicht
Oom Unternehmer jelbft beftimmt merben.
2lucf3 nicht 6om eingelnen Unternehmer ge*
meinjam mit ben Arbeitern feineg Oereingel*
ten Vetriebeg. ©er ~onflift gmifeRen bem
egoiftijelen fRribatdrofttintereffe unb ben 2111*
gemeinintereffen barf nicht bom eingelnen in
ber eigenen Vruft auggefamf3ft merben. 2lber
and) ber ©taat fann nicht aig £juter beg 2llI*
gemeinmofRig auftreten. ©r fann nod) Viel
meniger bie eingelnen 2Irbeitgmethoben 6or*
fd>lagen, biefe 2tufgabe ift nur bon gacf3leuten
gu lofen. Unb beghalb ift ber gebotene 2Beg,
bie famtlidjen beutfefen ©emerbe gu ©elbft*
bermaltunggférBern gufammengufiBlteRen, bie
fir bie eingelnen VranclRen alle miiRtigen Ve-
ftimmungen gu treffen unb alle jene IDtal3
nalBmen burel3gufliRren Raben, bie fir ben 2luf*
bau beg ©emerbeg, bie gohhttt*bilang beg
©emerbeg unb fiir bie Verbefferungi feiner Vro*
buftibitat bonndten finb. ©ie Seitung biefer
©emerbebereinigungen  geféhieldt .gemeinfam
bon ben intereffierten Unternehmern unb 2Ir*
beitern. ©ie RocRfte@fnRe biefer ©emerbe, bie
©efel3gebungginftang fornof3t aig auch [3ddjfte
Verufungginftang, aig audd beaufficlRtigenbe
i“ontrollbeR6rbe, bilbet ber Deidjgmirtfdjaftg*
rat. Von melcl3er ©eite man auefd an ben not*
menbigen Neuaufbau ber beutfeBen VMrtfcRaft
Berantritt, immer mieber brangen fid) einem
bie mielRtigen 2lufgaben entgegen, bie biefe
©eibftbermaltunggforer gu erflllen [Raben.
©ie merben bie ©rager ber ©teuergemalt unb
bie ©aranten fiir jene riefenhaften ©teuer*
fummen fein, bie auf ben bigRer befelrittenen
Vfaben ber Uberfommenen Vefteuerung nie*
malg aufgebracht merben fonnten. ©ie mer*
ben bie Verteilung ber Dofftoffe unb bie Ve*
auffieBtigung ber eingefi3rten Dol3ftoffe Gom
©age bet ©infuhr big gum ©age ber terebelten
2fugfuldr gu Ubernehmen [aben.

2lber aud) einem jeben, ber fid) ©ebanfen
Uber bie VoraugfeBung jener DofRftoffeinfulir,
Uber bie VefcRiaffung beg nétigen 2luglanbg*
frebitg macht, brangt fiel biefe $bee ber ©elbft*
Oermaltunggfor3er ber beutfel}en ©emerbe un*
meigerlicR auf. 2Ug begeielnenber Veitrag ba*
fur birfen bie beiben ©enffelriften gelten,
bie ic3 nadjfolgenb im SBortiaut Verdffentliche,
©ie eine Rat gum Verfaffer ben friheren
feffor fur ~3rivatmirtfdEjiaftoteldme an ber Uni*
verfitat ©dln, ben felBigen Unterftaatgfefretar
im DeicRgmirtfdjaftgminifterium, ifguliug
Nirfe3. ©ie Ranbelt don ben ©orgen ber "a*
ditalbefcRaffung fomoRl fir ben Umlauf* aig
aud) fur ben 21nlage!rebit. ©ie ift in manchen



Eingetpeiten attfecpt&ar, aber fotuof biirgp bte
richtige ©arfteltung ber perrf'cRenben Ber-
paltniffe als inSbefonbere um beSWilten wert»
Doll, weit and) fte fdQliegitcE) bie gbee beS
gemeinfcpaftticRett 3ufamtttenfd)iufieS ber ©e-
inerbe unb ber ©ewerbegruppen gum

ber KrebitbefRaffung fliir unausbleiblich ijatt.

©er Berfaffer ber ¢Weiten ©entfcRirift ift
ber friihere ©irettor ber SBergifc3-Btarttfcpen
«an! unb jeRige ©roRinbuftriette Dr. £attS:
Vorbau. ©oftor gorban ift nie ein Wann ber
blaffen ©peorie, fonbern immer ein tat-
fraftiger, in jungen galren bietteidpt atigu
pribatwirtfdjafttic@ gefinnter ~raftifer ge-
mefen. ©ald gerabe er, inSbefonbere gur Be-
hebung ber auSlanbifcBen KapitatSnot ben ge-
werblichen 3ufammenfcRiufl3 fir unumganglich
patt, geigt, tnie richtig biefe im ~lutng§ feit
langem bertretene gbee aucp bom ©tanb-
puntt ber iBrapiS aus gewefenift. @eine©ent-
fdfycift geminnt noc3 eine erptfite Bebeutung
baburd), baff fie anfcpeinenb iRee leiste Nor-
mung erft burdp auSfufdtlicpoe Beratungen er-
balten bat, bie bor turgem mit auf Anregung
gorbanS im ©cpolle beS BorftanbeS beS
BeicpSberbanbeS ber beutfcben gnbuftrie ge-
gepflogett mirben.

©et gorbanfdje iBlan ift bon gang, be-
jonberer Stftuatitat, weit er einen aitibenSéeg
gu ben Borbereitungen fiir bie grobe SluStanbS-
anteibe geigt, bie nacp ben neueften Berichten
bie Entente bem ©eutfdjen Beicl3e su gewahren
bereit gu fein fcbeint. ©iefe StuStanbSanteige
Wirb bon bieten urteitStoS als fetbftberftanb-
licoe Befreiung bon altem Etenb gehriefen.
Slber was bisher bon ben fir biefe Sinteif3e
geplanten Bebingungen betanntgeworben ift,
labt barauf fcptieBen, bab bie Ententeméchte
bon ©eutfcBlanb ben hohen tyxtiZ ber Ber-
Pfanbung widftiger offentlicher Einnahmen
bertangen. ©aburdj beftel3t bie ©efapr, bab,
©eutfcBlanb in benSBegen su feinem Slufbau
beengt, in ber ©iSpofitionSfreipeit lber ferne
«robuttionSmittet befRinbert werben fott. Stuf
biefe Soeife Wirbe ©eutfdftanb bie ©efapr
bauernber Berfftabnng taufen, unb bie fo
felBntic@ gewlnfrite Ententeanteile wirbe
bann nicht ber Beginn neuen StufftiegeS, fon-
bern bietmehr ber SIinfang bom Enbe jeglicher
ttnttfd)aftiicher ©elbftanbigteit ©eutfcRianbSi
fein. ES tommt eben auch Rier, (e 661 ber
ganzen gtage be§ wirtfd)afKiepen Stuft)aues
barauf an, ob ©eutfcllanb tatenlos bie ©inge
auf jid) gutommen labt, um fcRtief3tic3 alte
Bebingungen ber auSlanbifcBen ©taubtger

atgeptieren su miuffen, ober ob €S fetbjt
bie Borbebingungen f¢pafft, um  Witrt-
fame ©arantien fur 3tnfen unb ©itgung

ber SinteiRe ber Entente borféplagen gu
tonnen, ©ie bireite Berbinbnng ber ©otibar-
Baft alter beutfcpen ©ewerbe mit ben auS-
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tanMfdpen  Stnieil3egtdubigern fcpafft fotcl3e
©icRerpeiten, Wie fie beffer uid)t gebacf3t Werben
tonnen. Unb ber gotbanfcpe if3tan lauft testen
EnbeS barauf hinauf, auf biefer ©otibarpaft
ber beutfdien ©ewerbe ben neuen beutfcpen
StuSlanbSfrebit gu begriinben.

©ie bon gorban botgefcRBlagene Obli-
gation ber centralen Krebitgenoffenfd>aft alter
beutfcpen ©ewerbe ift nicl3tS anbereS atS eine
berginSticRe ©otbWertnote. ©urcl3 fie fott ba§
entwertete beutfcpe Bapiergelb au§8 bem Stul-
tanbéberfepr auégefcpattet werben. Slucp btefe
Stote Wirb natlrticpi nicpt im Stuétanb pan
notieten, fonbern ifyt Anta toitb ficiji lebten
Enbe§, wie ber jebe§ ©etbe§, nacpi bem ©tanbe
ber beutfcpen gaptungébitang rieten. Unb
biefe Bitang birfte nocpi auf abfepbare Jjeit
einen anfepniiepen Baffibfatbo aufweifen. Bber
fir bie Kursnotierung biefer Bote wirb jeben-
fattS jene berpangniSbotte StuSbenbetung mept
in grage iommen, bie jept bei ben auStanbi-
fepen Warinotierungen burep baS Wiptrauen
beS StuStanbeS gegen bie beutfcpe Bhrtfcpaft
unb gegen ben BeicpSfrebit eine fo groRRe
Botte fbiett. ES Ware fogar mdgtid), bal’
biefe iursfriftige Bote im gatte eines grof3en
StuStanbSirebiteS burep: tangfriftige ©djutb-
berfd)ireibitngen erfept werben tarnt, gur bte
auRerbem noep baS Beicp nad) innen wie naep
auBen birgt.

gn ber gorbanfepen ©entfeprift wirb gu-
nacpft nur biefe eine Stufgabe — ©arantie unb
Kontrolle beS StuStanbSirebiteS — ben ©etbft-
berwaitungStérpern ber ©ewerbe geftettt. ga,
eS Wirb fogar auSbrudlidj bertangt, bai
biefen ©eibftberwaitungSférpern ieine anbe-
ren Stufgaben gagemiefen werben, ©arlber
Witt idp peute nicpt red)ten. gd> bin lbergeugt,
bal3, Wenn biefe Korperfd>aften erft einmal
gebitbet finb, weitere Stufgaben fir fie fte
fepon finben Werben, unb bafR in ipnen ber
Keim gu einer botttommenen Umgruppierung
ber beutfdjen SBirtfcpaftSftruttur liegt. Stber
biefe mir fetbftéerftanbtidii erfepeinenben 3u-
tunftSgebanfen, werben, We €S fel3eint, peute
im BeicpSOerbanb ber beutfcpen gnbuftrte nod)
nicpt atS gute iRroppetie gewertet, ©ie gett,
Wo baS gefepiept, Wirb tommen, bis baptn aber
mul3 bie BleinungSberfcRiiebenf3eit Gber oer-
eingette Stufgaben unb Uber bk go6nnen
gurldtreten [Binter ber gemetnfameu Strbett
an bem gunacf3ft Botwenbigen. ©arauf muffen
fiep alte probuftiben Kréfte einigen. Unb not-
wenbig ift nur, bal bie eingethen Beu-
dtopfungen eine ©eftatt betommen, bie auep
{pater bei ber Erweiterung beS BapntenS flr
ben ©efamtaufbau nitpttep mitguberWenben
ift. ©aS aber fdjeint Rier ber galt, unb beS-
patb beroffentlieBe icp beibe ©entfepriften mit
befonbere greube. StS Stnfange prattifeper
Berfucpe gum Stufbau.
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(tUpifaflKf&utt)) tmh QKdpiiaf3efcPftffung.

©ine Senffcbrift
»on Srofeffor Julius ijttfd), |

ttnterftaatSfelretflr

3n immer harterem httafre ergeben {ich Magen
in Jnbuftrie unb 8anbel, fotoobl uon groR3en toie
inSbefonbere non mittleren unb Heineren betrieben
Uber bie toadbfenden ©cbtoierigfeiten ber 93efrbaffung
non 93etrieb£tapital. ©ie fyabzn bereits 3u; Debatten
im Otei<hEx»erbanb ber beutfcfien gnbuftrie unb! in
ber Bsntralarbeitsgeiueintcijaft gefuhrt. '3ieSLum! fo
mehr, als ber fteigenbe Mbitalmangel ber brof)enbcn
Heberfrembung ber bcutfcben Snbuftrie burdh 9luf£=
lanbstapital ftarten 93orfcbub leiftet. SMeberum finb
im iJluslanb Uberall groRe 92tarf6eftattbe fllffig,
toeiche ftandig beit Kurs ber beutfcfien 92tart loeit
unter baS bttrcf> bas 93erbaltniS non 3ablung8=
unb 8anbelsbilan3 bebingte 92tal briicfen, unb toelcbe
3ur3eit in ben »erfcbtebenften formen Einlage
ineben.

{RolfStoirtfcbaitlicb norf> bebentlicber als biefe
pri»attoirtf<haftliche Kttpitatnot ift bie Satfache, bajj
baS pritattoirtfchaftlich gebilbete Kapital ffch ju. febr
groBem Seil nicht ben 3toacfcit 3utoenbet, toetdbe
im allgemeinen Jntereffe unbebingt geboten jinb.
Sie nolfstoirtfcljaftlidje KOpitalbilbung fir bringenb
nottcenbige probuftive Einlagen halt mit ber privat»
toirtfd/xtftUdjen niefjt ©ebritt. 9htd) hier ift ein ©in=
greifen ber Regierung, 3l1bem bereits mehrere 9tnfa%e
»erliegen, im Jntereffe ber 'lluftnartSenttoictlung ber
beutid>en 933irtfcbaft geboten. Urfaefte biefer Sr=
fd>einungcn unb bie bisber norgefdblagenen 92tittcl
3u ihrer Behebung tnerben im folgenben utnriffen:

I. ®te pribattoirffdjaftttebe KapitalbiltmngSfrage.
1. 9>reiS unb Kap itatbilb.ung.

Sie fprungbafte ilreisficigerung im 93innen=
lanbe, toelcbe in ben lebten 92lonaten ftirmifebe
formen angenommen bat, gebt mit einer, toenn
auch nicht ebenfo ftarten gleichartigen 93etoegung
im Ulttslanbc einber. Sie /folge ift, ba fid): in
ber tpreisfteigerung bea 93tnneniattbeS bie ftarfe
©nttoertung unferer 92tart im 9luSlanb noch feines»
toegS in »oller hébe auSgetoiift fyat

©0 getoiff eS eine falfcbe 93olitif toare, fd>on
jetst unb plot/itd) bie gnlanbpreife ben 923eltmarft=
preifen an3undbern, ift bod> auf bie Stauer ein fo
toeiteS 9lufeinanbert'laffen Rtoifeben 3 nland» unb
R3eltmaritpreis, toie €8 gegentoartig beftebt, un«
haltbar. 3unad>ft »olt3iebt ficb bie hluSgictdgung
fotoobl burch baS ©inftromen auslaubtfcbcr Stob»
ftoffe toie bureb baa 9lbftrsmen intanbifdber Jabri»
tate. Siefer ‘mProlgf, ber auch bureb eine 93efferung
ber 93aluta nur im 92tajje, aber nicht alsl©efjamt»
riebtung beeinflul3t toerben tann, toirb aller 923abr»
fcbeinlicbleit nad> in ben nacbften 9%tonaten inerter
fortfebreiten. Sie iRreiSteigerung gebt erfabrungS»
gemal fcbnelter »or fid), als bie ©elbfttofienftetge=
rung. Jolglicb toerben fidd' bebeutenbe neue Mpi«

tut iteicbstoirtfcbaftgmiuifterium.

talien bilben ntiiffen. ©elbft toenn alfo baS 9teiibS=
notopfer unb bie anberen 93erntdégenatocgttalnteu
»on ben bisher gebitbeten Kapitalien einen Seil
»erfbtoinben laffen follten, toerben im 3ufantmeu=
bang mit neuer 93rei8fteigerung, toelche gleid>=
bebeutenb ift mit neuer ©elbenttoertung, ©etoinne
iu groBem 9lalftab 31t ettoarten fein.

©ennoch llagt bie 3nbuftrie mehr unb mehr
Uber Kapitalmangel, unb 3toar fotoobl bei 93etriebg=
toie bei 9lInlagetapitaf.
2. 'Ser Bcbarfan 9BetriebS> (umlaufen»

bent) Kapital.

9lIS 93egriinbung toirb ettoa folgenbeS ange=
geben: Sie 93rei8fteigerung feban ber toidgitigften in=
lanbifd)cu 9tobftoffe gebt teiltoeife mit folcber
©d>nelligfeit »or fich, bolkf bie KapitafauSriftung
ber Heineren unb mittleren 93etriebe bem nicht mehr
folgen fann. Ser KoblenpreiS, alS ber ©tanbarb»
preis ber iS01Xoirtfcfraft, 3eigt 3. 93. folgcnbc ©nt*
toidtlung: '

Jettlobte ©tudfe | beim Gl-betnifcd=933eitfaltiff)art.
Koblenf@nbifat je Sonne

Surchfchmtt 1913/14 Stt. 14—
1914/15 w 1350
» 1915/16 . 16.50
1917/18 « 27— einfcbl. Koblettfteucr
1.1.-30.4.1919 n 44 —
ab 16. 6. 1919 . 70.10
1 10. 1919 n 80.60
1 1 1920 n 109.60
1 2. 1920 ca , 143.—
Ser SretS flir Otabeifert ift »on ungefahr
100 v bie Sonne bei Kriegsausbruch jetf3t auf 1750

Start geftiegen, unb neuerbingS »erlangen bie 933crte
toieber eine ©rbdbung auf 2500 » . alfo auf baS
25facbe beS JriebenSpreifeS. Sille biefe SreiSfteige-
rungen erfolgen fprungbaft, fo baff €S ber »er=
arbeitenben Jnbuftrie 3unt Seit }d)ott bei biejeit
intanbifhen Sobftoffen unmdoglich toirbl bie erforber*
liechen Kapitalien aus eigenen ©etoinnen ju bc=
fdjaffen. ©in 923aggou 9®olle tbftet heute ungefahr
3 Still. w . ein eiu3igeS ©tid Such herrenftoff
»on 40 m, toelcheS im Jrieben ungefahr 200 bis
250 v f'oftete, toirb beute mit ungefahr 12000 w -
be3ablt. ©elbft ein Heiner 92tafijd>neiber fann ohne
ein Bager »on ungefdahr 100000 bis 150000 » nicht
'mehr arbeiten.

Plm ftarfften tnad>t fich' biefe Steigerung beS

KapiialbebarfS bei benjenigen idareu fuhlbar, bie
ber volligen ~reigfreibeit Gberlaffen finb. SOS
92tufterbeifpiel ift Reber. hier bat fid) bie Rage

fo geftaltet, bafe im hluftauf bie KapitatfBaft mehr
unb mehr entfeheibet, fo bal3, fapitatfchtodchere 93e=
triebe burch Kapitalmangel ftillgctegt toerben.

Siefe ©chtoierigfeiten erhoéheu fich- noch bei ben»
jenigen ©etoerben, toeiche auStanbifche 9tobft»tfe »er»



arbeiten, ljicr tritt neben Oer in alten Canbem be=
merfbaren inneren Rreisfteigcrung and} ber Valuta*
fturg in ©rfheinung, fo baff hier ein Rtehrbebarf
atfein an ginfauffapital »an Saufenben Pion Rro»
Renten eine alltagliche grfcfyeinung ift.

dagu fommt erfhtoerenb bie Relaftung 3&l1=
reicher Unternehmungen mit RuslanbSidjuléen. die
5 inan3polit,if matjrenb bcS Kriegeg betrachtete eg
ate ein micfitigcs 3lei, bie 'eluslanbs» erpftidjtuugcu
in ber RJeife 311 regeln, bajj fie tangfriftige Krebite
empfahl «tan glaubte, bafe eine fpatere Reriobe
mit glnftigerem Ralutaftanbe, ate er og mahren»l
.bes Kriegeg mar, bie Abtragung ber RuslanbS»
fhulben leichter murbe »ornehmen taffen. diefe
©chulben merben bei bem Gergtoeifetten ©tanbe un»
ferer RJdhrung in nicht ati3u langer Beit fiur eine
grofec '3tn3aht »on Unternehmungen fataftrophat mir»
ten unb 3ur fyolge haben miffen, bah bie RuSlanber,
um irgenbmet<hje ©cgen.mcrte fur ihre Rnfpridjs
3l erhalten, fidfj einfach- gejmangen ber heutigen
Unternehmungen, metche biefe Rcrpflidjtungen ein»
gegangen finb, bemachtigen miuiffen. R3cnn bie«
bisher nicht tn groRerem Rtajjftabe ber Satt mar,
fonbem bie Krebite burdjmeg 3iemiibh meitgeheub
berlangert morben finb, fo gefhah bieg pietfah
begmegen, meil bie augtéanbifhen Reiher 3ur ©tabi»
litat ber augcublicttichcn beutfehen Rerhaltniffe fein
Vertrauen haben; anbererfeite aber hoch 3ugteih
aielfach bie Rteinung im Rustaubc befiehl bal}
ber jetjige ©taub ber «Jahrling unmbglich Gauer»
haft fein fonne. Sie ©efahr ber Ueberfrembung ber
beutfehen Snbuftrie »an biefer ©eite her liegt 3Reifei«
log por. gg finb jel3t bereite fapttalfdjmadjc Re»
triebe, mie ingbefonbere ©enoffenfhaften, in einer
Uberaus bebrangten Sage.

3. ©ag Ruta gefap itat.

©rfdgmercnb fommt pinsu, bafe bie Reitanlagen
unb auch bie O©rfaRarheiten, mclhe jebe Snbuftrie
braucht, einen gan3 un»erhatfn,ig.mahigen, «etrag er»
Torbern. Ruh bem hat fiet in bieten ©emerbe.»
3mcigen bie eigene Kapitalbilboung nah' nicht an»
baffen fannen. Sn ber Rlafdjincninbuftrie mirb man
mit ungefahr bem IBfahen «etrag gegenitber bem
Srieben rechnen fonnen. demgegenuiber reidjen alle
fullen Referben nicht aug. ©hau beantmortet man
ben Kapitalmangel ftic unb ba mit Retriebsein»
fhranfingen, ju benen meber bie Ro'hftoff» nah
bie Kohlentage eine auSreichenbe Regriinbung gibt.
Sine grlgbhung beg Retricbsfapitate fh-eint not?
Ucnbig, unblfie ift; nicht tberall mdglich-

©omit flafft fhon allein prioatmirtfchaftiiih
gefepen, eine nicht Uberbridbare Cide 3toifdi-en ber
tatfachlkh »ar fih' gebcubcn pribaten Kapitalbilbung
»nb bem Kapitalbebarf. die burh bie gntmidlung
entftchenbcn ©eminne fammetn fih' offenficbtlih jnnt
lehr groRen, aictlcidjt 3m Ubermiegenben Seile nicht
in benjenigen fjanben, mcldgc bie Rrobuftion leiten,
fonbem in 3 mifcheni)anben, unb 3um anbern fammetn
fie fih haufig bei ben Urprobuftioncn, mafjrcnb
bie Pcrarbeitcnbe Snbuftrie ben Kapitalmangel hat,
ticltcidgt reihen fie auh als ©an3eS niht aug,
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um ben «tehrbebarf au Kapital infolge Rreigfteige»
rung felbft bet bcmfclben Unternehmen 3n beden.

II. die bolfsmirtfhafttihc AapitatbUbunfi.

gin gharafteriftifim ber neueften gntmidtung
ift bie ©heu beg Kapitatel dor Reuantage. «Johl
ocrifieht edlfih b»r ber ©teuerfdjraube in RuS»
gaben uupiobuftiPfter Rrt, in teuerftem Rel3merf,
gefhnihten ©flihlen 3meifethafter herfinft unb tu»
biftftheu Rilbern unttarfter Farbung; eS »erfricdjt
fih gerabcgit in Rohmaterialien aller Ulrt; neben
baS hamftern ber Roten ift ein 8amftern Pon
gifenbladen, ijolsmengen, ja felbft »an Rngugcii
getreten. iOahrenb friher bag Kapital gerabe in
deutfhlanb, fobatb eg im betriebe entftanben mar,
ohne meitcreg ,in ben Retrieb” geftedt mirbe; mah»
renb bag freibleiben.be Kapital burh »eue gmiffionen
fur Reuantagen atebalb aufgefogen mirbe, unb mah«
renb felbft bag Kapital beg fteinen Sparers in bem
Rugenblid, m» eg bie ©parfaffe erreihte, algbatb
mieber atS hppothetcngetb auf ben Raum.arft ab»
floh, ift jeht bie iyluht in bie fh»n beftehenbe Rn»
tage bie eine haratteriftifhe O©eite, die anberc,
befonborg traurige, ift bie StUft ing Rugtanb ober
in anslanbifhe 3ahlunggtniiicl. dabei »erflid)tigt
fih bag beutfh» Kapital, fomeit eg in frembe iRal)=
rung Ubergeht, auh noch in feiner Kauffraft auf
Rruhteile beffen, mag8 im Sntanbe ber Rrobultion
unb bem Rcrbrauclj burh biefeg Kapital ent3ogcn ift,

dabei fall nid>t »ertannt merben, baff fliir Reu»
antagen irgenbmelher Rrt dielfah lein Rebarf »jo=
liegt, unb ba, mo fie méglich inb natmenbig maren,
3. R. auf bem Raumarfte, bie Rtaterfatien fehlen.
Rber bennoh hatte gerabe auf bem Raumarfte
unb befonberg Bei ben Urprobuftioncn im erften
Rc»o(utionsjal)rc biet mehr gefhZhen fonneu atg ge»
tan morben ift, menn niht bag Kapital bie Reu»
antagen fheute. die ©rinbe finb leiht 3u greifen,
die ©heu »or ber ftcucrlid>en grfaffung aller irgeub»
mie fihtbar merbenben Rtehrgetoinne unb bie —
Ubrigeng mahrfheinlih unbegriinbete — ©djeu Par
ber ©efahr, tag bie Rrbeiterfhaft, menn. fie burh
Retriebgrate erft ginblide in ben grtrag ber Unter»
nehmungen befommen mirbe, ihre ©ntloljnung and)
fteigern mirbe, fo baRl! bei guten grtragen ber Cohn
gefteigert, bei fhtehten aber niht gefenit mirbe,
©hliefuh ift aber ber Qauptgrunb bie abfolutc
Rreigunfidjerheit unb bie UngemiBheit, ob in 3«=
tinft Uberhaupt eine angemeffene Rrofitrate em
3iclt merben fann. gine Rergarbcitermohnung, bie
fruher 6000 M foftete, foftet heute 36 000 A benm»
nahft bielleiht 000 M. RJcr fein ©clb barin
anlegt, muh entmeber bie ©iherheit haben, bafi
bie Rticten gegenilber e.inft Binnen fit3em auf bag
©eh”c bte ©ehaeithatbfahe fteigen merben, ober
er hat einen grolRen Seil feineg Kapitate oerloren.
diefc abfolute Rreigunfidjerheit ift einer ber tief»
ften, menn audj menigft bemerften ©riinbe nuferer
Rtinberprobuftioifat. Sh« 3« befeitigeu, ift ein britt»
genbeg Rebirfnig. R3ic grofj biefe Rnlagcfheu ift,
haben ncuerbingg Befonberg Har bie Sorberungen
ber RergmcrfSbefiijer ge3eigt. ©ie mollten in Per»



ftedter 3-orm btc gange BuStoeitung

in

iprer Berg*
toerte einem gapre auf bie Berbrauper ab*
toalgen, unb toollten biefen gunapft nipt einmal
eine Kontrolle barliber gugeftepen, ob biefe Kapi»
taiien nun anp toirttip 3t 53etricb®ertoeiterungen
bertoenbet toorben finb. gn einer Koptenpreigfteige»
rung follte bie Berbrauperfpaft tiefe® gange Ka=
pital in einem gapre galten unb, gang abgefepcu
pon Beteiligung am ‘(Ertrag biefe® Kapital®, folite
fie nipt einmal bie ©etoapr bafir f>aben, bal e®
tatfacMidfr in bollern Umfange ber ©rpépung ber
Koplenprobuftiou gugnte fornmt. 'Sbie bolfgtoirtfpaft»
licfit groBere ©arge ift, bald fiir bie Unttoanblung be§
prioattoirtfpaftlip gebitbeten Kapital® in bolff3to'irt*
fpaftitpc BOerte geforgt toirb unb baR o® fiel)
nipt im ituruBberbraup ober gegenfeitiger B rdi®*
treiberei berpufft ober auf ben Bu®tanb®gelbntarft
lauft.

0a8§ ©egenftiicf gu ber Kapitalflucht be® beut»
fpen Biobul'tidlapitals ift ba® ©inftromen be® Bit®»
lanbgfapital®. 511 audlanbtfper BO&prung gefepen,
finb unfere Unternehmungen fo niebrig betoertet,
baR, toie e® eine Optoeiger Bertocrtungggefellfpaft
augbridtc, ber ©apertrag ungefapr ba® ©ep®* bi®
Bptfape be® Bontinaltocrte® nuferer Unternepinun»
gen, alle® gefepen in auslanbifper BO&prung, bar*
itellt. ©0 erleben toir ba®, toa® bie ©ptoeiger fcpou
oor bem Kriege bie Ueberfrembuug nannten. Bu®=
tanbgfapitat bemaeptigt fiep be® beutfepen ©runb»
befipe® unb ber beutfepen gnbuftrieaftien. 3>ieg ift
noep nidpt foto.eit gebiepen, toie e® fepon ©ttbe Of=
tober 1919 ber beutfepe 50arenau®oerfauf toar, in®»
fonbere ift ber planmaRige Bitffauf beutfeper BOerfe
bi® jetgt nur in einigen Snbuftricgtoeigcn Bemerlbar
getoorben. ©obalb aber ba® BuSlattb erlcnnt, baf
bie Berpaltniffe in 3>eutfcplanb Iidpt fo unfiipcr finbl
toie man fie jept noep anfiept, mul3, bie Ueberfrem»
bnng ber beutfepen gnbuftrie gréRere SUmenfionen an*
nepmen. 3>ie biSper angetoenbeten BlaBnapmen frei»
toilligen ©elbftfcpupeg ber gnbuftrie (Bu8gabe Oou
BorgugSalticn, Bationalifierung ber Buffipt®rate
nub ©efpaft§fiprungen) tonnen bann niept mepr
au®reicpen. ©etoil} fiept bei Slii®iaubsietciligung oicl»
leidpt 3U ertoarten, ball ba® Bttglanb fiir Bopftoffe
unb bielteidpt gar, toenn bie ©efaprbung feine®
Kapital® in Jrage fontmt fur Bebifion be® ~rieben®*
bertrage® forgen toirb. Bber bem ftept boep bie
groRere ©efapr gegeniber, bal bann nidpt nur ber
(Ertrag ber beutfepen Unternehmungen fortgefelgt in®
Buglanb flieBt, unb bamit bauernb ein Kur®bru/f
perborgerufen toirb — ba® ift fplieRlip eine unau®»
bleiblidpe golge unferer Bage —, fonbern bor allem
auep bie, baR bei Ueberfrembuug bie gangen Btt»
lagen, unb gutnal ©rfinbungen unferer Uutcrnep»
mnngen, Btoccten be® Buglanb® bienftbar gemaept
toerben ténnen, toetpe unferer Bolfgtoirtfpaft naep*
ceilig finb. ©ine ©ieperung be® nationalen Kapital»
befipe® toirb beSpalb bie toirflicpe ©rpaltuitg unb
©teigerung ber bott®toirtfpafticpen Brobuftibitat
unferer gnbuftrieantagen unb ©runbfticfc am beften
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fiepern, fofern geeignete Blttel bagu gefunben toer*
ben tdénnen.

i3>a® Beftreben toeiter Botfgfreife auf Bergrope*
ruitg be® O©inftuffe® ber Bolfggefamtpeit auf £ci=
tung unb BeiiB, ingbefonbere ber groRen Unter»
nepmungen, ftellt ber Kapitalfragc ein toeitere® Bro*
bient. 3unupft toirb ein getoiffer Seit non Bftien
burdp ba® Beicpgnotopfer ooraugficptlicp in bie Spanb
be® Beicpe® tommen. ift mit groRBer Blapr*
fcpeinlidpfeit angunepmeu, baR e® niipt gerabe bie
Bftien ber beftfituierten ©efeltfdpaftcn fein toerben.
Smmerpin erfepeint e® nidpt unbebeuttidp, biefe Bf»
tieit im Bcfil be® Beicpe® felbft 3U taffen, toeil bie
(Entente burdp, Bugreifen unter Umftanben bie Ber»
fugunggmaept Uber erpeblipe Seile beuifdRer f>n»
buftrieunternepmungen getoinucn fénnte.

©ingetne Unternepmnngen unb Unternepmung®*
gtoeige toerben aullerbem mepr at® bi®per einer
gemeintoirtfcpaftlicoen Begelung gugeflprt toerben
miuffeu. ©0 toirb im Biogramm ber gegentoartigen
Begierung augbridflicpt au®gefpraclen, bald bie Boben»
fdpaRe be® Beicpe® ber unmittelbaren Bertoattung
ber Bltgemeinpeit mepr at® bi8per unterftepen
miuffen. iyitr fotdpe Unternepmungen beftept eben»
fall® bie ©efapr, an bie ©ntente Ubergugepen. Budp
ba® fo in bie £>anb ber Bltgemeinpeit fommenibe
Betriebgfapitat bebarf einer befonberen Organisation,
um beit gefepilberten ©efapren 3U entgepen.

I11.  Borfcplagc unb BlaBnopmen gur Bepebung

ber Kapitalnot.
1L Bepebttng ber prl0attoirtfdgaftlicpeit
KapitalnOLl

;3>te pier auftretenben Klagen toirb man, al®
©ange® gefepen, niipt auf bepodrblipem B3ege be»
friebigen tootlen unb tonnen. S*er freie ©elbmarft
mui3, toie er e® bi®per getan pat, eilten groRBen Seil
be® Buggteip® anp tianftig 001t fip au® dber*
nepmen. tfmmerpin tritt ein ftarte® Beftreben ber
gnbuftrie peroor, fir bie ©elbbefpaffung ber Klein»
unb Btittelbetriebe unb fir bie Bbbecfung ber Bu®*
lanbgfpulben eine 8itfe gu fpaffen. 3>em fiepen
gleipartige Beftrebungen betreff® ber Bu®lanb®=
fapitalien gegenuber. ©8 ift in Berpanbtungen mit
©Optoeiger Banten feftgcftcflt toorben, bal bie beut»
fpen 5llartgutpaben»Befitger peute fptoer notleiben,
ba Blarlbetrage faft feine 3infen mepr bringen.
3>ic '©Optoeiger Bauten tolrben bie bei ipnett liegen»
ben Btarfgutpaben in fepr bebeutenbeu Betragen
3>eutfplaub guflipren tbnnen, toenn ipnen geni'igenbe
©ipetpeit geboten toerben fénnte. tourbe babei
jin Bu®iipt genommen, bie jetgt in ber ©eptoeig
liegenben Bcarfbetrage, toetpe burptoeg nipt mepr
uerginft toerben, toeil bie geringen 3in®ertrage
burp bie BertoattungSfoften ber Banten aufgegePrt
toerben, in eine unfiinbbare Bnteipe nmgutoanbetn,
toetpe oetpaltuiamaRig Pop »erginft toerben foll
(6 bi® 7 °/o). S>iefe Kapitalien foltten auf 3toei fjapre
Ootlig gefperrt toerben. fjernap foltten bie Obti»
gationen gepanbeit toerben, aber bie Bilicfgaplung
.ber Betrage follte fripeften® nap finf gapren em
folgen, hierbei follte atlerbing® eine Kir®garantie



gegeben inerten in bem ©inne, bal} bie iRlUdsabluug
in <marf erfolgen fiillte, jeboch nicht nichtiger alsl
fo, bal bie ® arf 15 big 20 ©t§. (bie ©d>met3er »er«
langten minbeftenS 25 ©t8.) bemerict toiirbe. hier»
bei betonten bie ©ebioeijer, bal, cg ihnen lieber
fein muirbe, toenn bie beutfehe 3 nbuftrie oon fiel)
au8 eine ©olibariraft Ubernehmen mirbe, als wenn
ihnen nur meichgichahtoeehfel gegeben mirben, film

liebften aber mare ihnen eine «mtfehung Oon ©taatg»,
Snbuftrie» unb iPanfgarantie. ©S: fcheint ein gan”®
unmittelbarer 40eg Oon bem «Uebarf ber beutfdhen
Snbuftrie an «etriebgfOpital 3a btefem fUngebot ber
auglanbifchen ©elbinhaber fiir eine grofee Anleihe
Oor3uliegen, £>ier bebarf eg offenfichtlidh nur beg
ba3mifcf>entretenben ©amntteinftituieg, um fofort be»
beutenbe ©elbmengen fur bie beutfehe Snbuftrie Oer»
fiagbar 3U machen nnb fie gleichseitig Oom auglart»
bifchen ‘jPatutamarfte meg3unehmen, mo fie auf bie
beutfehe Valuta einen ungemein fd>meren Srucf aug»
Uben. 'sDie ©ehmeider fSanfleute glauben mit foe=
ftimmtheit, minbefteng 3 mtlttarben M- auf biefe
SEteife aug bem «Rtarft nehmen 3U fénnen. ©8 liegt
auf ber £>anb, baR burdh ein fotct>eg Konfortium

auch bie langfame «ilbbechtng ber Uerpflichtungeu
in frember Valuta eher moglich fein mirbe, als
mit einer <Reid>sgarantie ober etmag ahnltchem.
<0aS aber jin ber ©<hO>et3 moglich ift, mirb in fjollanb,

©fanbinaoien unb dberall ba nicht miuber mog»
lieh fein, mo grolRe «Rlarfbeftaube lagern unb ben
Kira beftanbig briefen. ©ine grofee gemetnfame
beutfehe Snbuftricobligation mirbe fid>er auf bem
fllugtanb«marftc ben notmenbigen Hrebit fhtben, ju»
mal menn ihr regierunggfeitig bie nétige ©tutge ge»
geben mirbe.

2. SInfatj e ber gemcinmirtfehaftliehen

Kapitatbilbung.

«Berfudhe, bag prioatmirtfchaftlich gebitbete Ha»
pitat smangSrnéfiig in eine oolfgmirtfchnftii.6h bro»
buftioe féermenbung 3U dberfihren, liegen bereits
nach mehrfacher Dichtung 6or. 3m Kriege ftnb be»
reitg unter bem Flamen ,fHuSgteichgfonbg“ aug ben
‘Joarettpreifen beftimmte Seile meggenommen mor»
ben, um fie probuttioer «Dermeubung 3W3uftibren,
Ser groRte galt tiefer flirt ift ber «RuggletchSfonbg
ber ©ticfftoffinbuftric, aus bem bie tPctriebgfahigfeii
ber i6erfc mit miuber guter Reiftunggfahigfeit ge*
fbeift mirb, unb aug bem neuerbing« auch ©in»
fuhren oon auglanbifdhen «Rohftoffen finan3iert toer»
ben follen, ©ine meitere gemeinmirti<haftlihe Ha»
Phalbilbung aug bem ‘idarenpreife ftellt bag neuer»
bingg begonnene «Programm ber ‘“»ergmannahetmi»
ftatten bar. hier mirb oon bem Uuterfchieb smifehen
Sntanbgprcig unb «TOcltmarftpretg, ber bei freier
©ntmicflung ohne mcttcrc6 ben Unternehmern 3it»
fallen mirbe, unb hoffen enbgiltige focftttnmtnig
feinesmegg flar gemefen mare, ein ©ticl meg»
genommen unb ber ooifgmirtfchaftlich probuftioften
fCcrmenbung, namlich ber ©rrichtung oon 33erg»
manngheimftalleit, 3ugefiihrt. Sicfeg Kapital bleibt
int fBcfih einer gcmcinmirtfefafHieben Organifation,
Uantlich ber <rbcitggemeinfd)aft unter Seilna'’bm«

ber iulieterorganifation. ©eine «Oermenbung fur
ooUSmirtfd)aftlide «probuftion ift gefiebert,

Cmeit gleichen ©ebaufen oerfolgt ein Eintrag,
meleher in ber «Rationalecrfammlung gcftctlt murbe,
unb meldjer oertangt, bal} bie ©emeinbeti auf ben
<3Rictpreig 20 % auffd)lagen unb bie fo eingehenben
«betrage 311m gemeinmirtfcbaftlicbea Ueubau Oon
f26ohnungen Uermenbeit. «Und) b<cr alfo berfelbe
©runbgebanfe, baff bie unabanbcrlicf) tommenbe
«preigfteigenmg 311m Seil oormeggenommen, aber
ber ©rtrag baflr Oermenbet mirb, OolfSmirtfchaft»
lieh probuftioe Einlagen 3U errichten unb nicht fi<h
in gegenfeitiger Hanfurrens, in Bu”™ugoerbrauch unb
Kapitalflucht ing 9lugtanb 3u oerpuffen, ©ine beacht»
lidhe «mdglichfeit ber gerneinmirtfchaftlichen Kapital»
biloung ergibt fich entlieh au8 ber «Regelung beg
«Hufeenhanbelg. Sie beteiligten felbft finb )id) bar»
Uber nicht im Untiaren, bafj Oon ben ‘ituRcnhanbelg»
geminnen, bie man gelegentlich gerabe3u alg
hungergeminne be3eid>net hat, ein ted>t betracht»
lieber Seil ben gmeden ber «llligcrueinhctt 3uge»
fahrt merben fall. Ser «Reid)gfinan3miuifter be»
anfprud>t nur einen Meinen betrag (5%) fur fo3iale
gmeefe. iOorerft mirb bie hohe. fot<hjer Abgaben
noch burd> bie befonbere Rage im «meften fchr ge»
brieft. Kuanftighin merben aber mefenttich hohere
ben ootfgmirtfchafttidi mtd)tiflften Urpr.obultionen
3itgefuhrt merben fénnen. «man mirb bann mit
biefeu Betragen, ingbefonbere iBraunfohlen», fpater
auch ©teintohlenbergmerfe crfchttc&eu unb in ben
fonftigen Urprobuftionen, ingbefonbere bei Kali unb
anberen lanbmirtfdjaftlidicn  «probuMiongmitteln,
gemeinmtrtfdsaftli*e «probuftiongforberuug tretben
fonnen.

SBielleicht mirb bamit noch eine meitere gemein»
mirtfcbaftliche Aufgabe oerbunben merben fénnen.
©oll bie Ueberfrembnng beg beutfehen ©runbbefit3eg
oerhinbert merben, fo laRt fikh bag nur in ber. gonn
burchfiihren, baf bie Uebertragung oon ©runb»
ftiicfen genehmigunggpflichtig gemacht unb gegebenen»
falls einem Suftitut ein «JJorfanfgrecht Gbertragen
mirb. Siefeg gnftitut mirb 3unachit nur bie ©e=
meinbeoermaltnng fein fonnen. Siefe mirb moht
fd>mcrlid) ftetg in ber Rage fein, ©runbfticfe Ru
hohen BJerten 3it Ubernehmen, hier mufe ein, Sa»
ftitut einfpringen fénnen, bag auch tber bie fonftigen
«Beteibunggoorfchriften  hiaang  ©emeinbeoermat»
tungen bei fotch fchtoierigen Kaufen ftihen fann.
Unter melden Kautclen fotche Srandafiionen 3U
madhen finb, mirb freilich' nochl einer ©rmagung
beburfen.

v 3nfantmenfaffung alter oorgenannten Rtuf»
gaben burd) eine Sreuhanbbanf.

imtle biefe gerneinmirtfchaftlichen Aufgaben
fonnen nur uugeffort burihgefihrt merben, menn
©taatgbefiti im eigentlichen ©inne oermieben mirb.
©eg'hatb fonnen fie toeber unmittelbar ben «Reichs»
finan3behorben Ubermiefen, noch be* «ReichSbant
Ubertragen merben. Vielmehr mirb bie hanb»
habung fo fein miuffen, ball 3nuadhft einmal 3a»
buftric unb oiellcid)t bie kanten unter einer ge»



miffen, aber niefei (bermaRigen “Beteiligung ber
‘Regierung eine folcfee Srelifeanbbanjf erdffnen unfe
bal; ficfei jan ifer and)) feie Organisationen feer IHrbctter*
fdfeaft in irgenbeiner "orm beteiligen. ©am'it mirbe
feem Uuslanb gegeniiber feie notmenbige ©emafer
fur Oiefeerfeeit gegeben fein (bie “"Beteiligung feer
‘Ulrbeiter ingbefonbere toegen botitifefeer ©iefeerfeeit),
unb cg mare feamit bic ~Ztoglidfsieit gefefeaffen, biefeml
Organ alg einer 3«atrale ber gemeinmirtfcfeaftliifeien
Snftitutionen bie gefamte Sinangierunggaufgabe gu
Ubertragen, ©in foiefeeg Organ mirbe bann, in=
fotoeit eg feinen SBefitf an Unternehmungen aber
‘Unteilen ermeitert, gunaefeft einmal alg Unregung,
Utdglicfefeiten geben, gegen Ueberfrembung feer
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Unternehmungen ju mitten. ©g mirb metter gu
ermagen fein, :0b bem Unteil eineg folcfeen Organg
ian Sjanbelgge)cllid)afteu in irgenbeiner Jornt fir
feen Salt einer Ueberfrembung ein qualifizierte”®
O©ttmmreefet 3t geben fein mirbe, ©g mirb enblid*
moglich fein, burefe. fretfeanbigen Uuffauf in einer
folcfeen Unternehmung auchlbei bisher rein feridaten
©efefeaftggmeigen feen Oinfiuf? feer ©erneinmirtfefeaft
3u ftarfen. ©in Ueirat, gmeefrnajji

bilben aug feen UMrtfcfeaftgorganifationen, melcfeen
feag Uenennunggrecfei ¢um aorbereitenben Ueicfeg®
mirtfehaftgrat oerliefeen morben ift, mirbe feer beut*
fefeen Sreufeanfebanf 3ur ©eite zu ftellen fein.

Crefetijenoffettfcl3afi feer feeufepen (Betnerfie.

Uufgeicfenung (ber eine genoffenfdjnfiltcfee 3 ufamtnenfaffung ber ©rmerbgffcinbe befeufg ©rtangung tmn Uuglanfeg-
frebif unb fpateier Orbnung ber inneren Arebitmirffd)aft.

Uon Dr. Sjans 3 Olban”3Uallindrobt.

I. ©egenmartige £age begiigliefe feer “rebit»

befefeaffuitg.

U3ie in ber ©lenffdjirift beg Unterftaatgfefretarg
Sjirfcfe  bom  Ueicfegmirtfefeaftgminiftcrium Uber
.Kafeitalbitbung unb Stafeitalbefcfeiaffung” bargelegt
ift, ift bie Uefcfeaffung bon Uetricbgfafeital aug bem
finlanb mie aug feem Uuélanfe gurgelt aufgerorbent*
liefe fefemierig.

©er Slafeiiaibebatf bei feen ©rmerb'gftanfeen ift
gegenmartig fefer feringenfel ©inmal tonnen fefeon
feie miefetigften inlanbifcfeicn Uofeftoffe, bor allem
Siofete unb ©ifen, infolge iferer enormen U'rcig=
fteigerungen, niefet mefer mit eigenem Siafeital bc=
fefeafft merbeu. ljandelt eg fid) um augtanfeticfee
Uofeftoffe, fo ift feie Uefd>affitng infolge beg gur
‘Ureigfteigerung nod> feingutretenben Ualutafturgeg
faft unmoglich, ferner finfe biete betriebe mit Uug*
lanfegfcfeulben, belaftet, bie infolge beg Siurgfturgeg
eine enorme Sdfee erreicht haben unb tagtiefe noefe
feéfeer merben. ©writteng forbern Ueuantagen unb
bor allem ©rfafearbeiten, bie immer bringenfeer
merben, aujferorfeentliefe feofee Uetrage, feie nid>t aug
eigenen, Uafeitatien gebedt merben tonnen, ©g feilbet
fiefle gmar im gnnern ©eutfcfelanbg noefe ferioateg
Uabital, ba bie ‘Ureigfteigerung immer nod> rafefeer
gefet alg bie O©elbfttoftenfteigerung. ©iefeg Siafettal
berfrieefet fiefe jeboefe aug Jurcfet, meggefteuert, fogiati*
fiert ober meggenommen 31t merben, jober aug Sarefet,
bei ben jefeigen feofeen greifen ffedter feine gentigenfee
Uergtnfung 311 finben, in gefeamfterten Uoteit unb
UJaren, ober eg flichtet ing Uugtanb.

©benfo fefemierig liegen bic Uerfeéltniffe beglg*
life ber 'Siafeitalbefefeaffung aug feem Unglaube. 3ln
fife ift fur uufere 3afetuuggbiiang jebe Slabital*
befefeaffung aug bem *Unglaube, fei eg nun in tyorut
non K'rebit ober bion "Beteiligungen, berbcrblicfe, feodfe
fmiffen mir ung mofel ober Ubet fea3u berftcfeien. i ir
muffen ung bamit begniigen, bie itufeitalbefcfeaffung
moglicfeft langfriftig 311 gehalten, in georbnete
53afenen 3U teufen unb ben ©inftufe beg, fremben

itafeitaitg botitifcfei unfe mirifefeafitiefe 30U toutrolliercn.
Ollic biefe Uufgaben finfe, mie feie Uerfeidltniffe jefet
liegen, auBerorbentlicfe fefemer burefegufiiferen. ©a,
mo ung 'Uugtanfegfafeital unerminfefet ift, befommen
mir eg. ©ag “luglanb nifet feie feofee Sauftraft feer
eigenen StDaferung aug, um 3U Ofeottfercifen bon
ung 3u taufen, ©ag Qnlanb ftauut Gber fele un-
geahnt feofeen greife unb berfauft. ©a aber, mo
trofe aller ‘Ulcfficfet auf nufere 3afetunggbitan3 eine
Stafeiatlbefcfeaffung aug feem Olugfanfee, 3um ”Beglg
bon Uofefioffen ober 3ur Jurtbierung alter Strebite
notmenbig erfefeeint, ift bie “Befefeaffung niefet mog=

tiefe, feenn unfere finanziellen “e;3iefeungen gum
'Uugtanbe befinben fie in bolliger ©eroute. ©er
t>afeierne Ueicfetum fteigt bei ung nngemeffen. ©r

ftiefet burefe feag foefe, im SECeften unb burefe riefige
'‘Oetlaufc bon entmerteten ©Tarf, 3nm 3mecfe ber
"Begafetung legitimer ober illegitimer ®©infuferen
fomie gum 3brecfe ber Stafeitalfindjt tag Uluelanb.
©iefc 'Uetr.dage, bereu SBinbung folatige bergeblid>
ift, alg feer ‘Ubflujj niefet berftofeft mirfe, berfeiuberu
alle iBcrfucfee 3ur Otabilifierung beg ©TarlTurfeg.
©ieg unb bie noefe unbefannten Jorberungen, bie
feie ©Ontente an nug ftellen mirfe, macfeen eg feem
‘Unglaube unmdglich;, liefe ein iSilb bon unferer
Strebitmrfeigfeit 3n macfeen. Utt fid)' feat bag Ung*
taub fefeon ‘Vertrauen bagu, bafi mir mieber feoefe*
fommen. ©ag geigt fiefe fefeon fcaran, feafe ungifeligc
‘Ungtanber, big gu feen gcfdfeaftgunfitnfeigen 'Ue*
amten, Ungefteilten unfe ©ienftboten, feie ing, Uug=
lanb ftromenfec beutfcfeic ©earf in ber Hoffnung auf
SBefferung ifereg Sturfeg taufen, ©ag $Jugtanb feat
auefe, gau3 abgcfe'feen bon ber Soage ber idieber*
gutmacfe;unggid)ulben an feie ©ntente, ein geofeeg
Sntercffe baratt, feafe ©eutfd)taufe mieber feoefefommt.
©efeon feie groRBen Soften boit Uearf, feie fiefe im
‘Unglaube befinben, begriinben biefeg Sittereffe. ©a=
gu Kommt, bafe auefe. feic ‘UJaferungcn aller friherenl
frieggtcilnefemcnben ~Teadjte im; Uugfaufee finfen unfe
alle ‘Unftrengungen, feie ©ntmcrtnng aufgufealten,



»ergebtich find, toeil bei Vermeintliche Sieger, ebenfo
toie der Beficgte, in feinem toirtfcbnftticfjen Beftaube

erheblich gefcf>toacht ift und and) mehr unb mehr an
Bertrauen einbuff.

Der Boden fiur feie ©inficht,
baf> bie curopatfchen Staaten, bie neutraten toie
bie bisher feindlichen, foltbartfd) am ‘Biebergang

unb an ber 2lufrichtung de« 20irtfchaft«leben« inter»
effiert finb, ift borbereitet. Diefe ®©inficht; ift denn
and) in ben Befchliffen ber internationalen Baluta»
tonfereng in 2lmfterbam ijum 2tu«!brud gelangt.
20a« 2Jnterifa betrifft, fo ift €S al« ber ©laubiger
©nglanb« unb Mmnfreich« ftarf intereffiert daran,
bafe biefc Ranber nicht burch nuferen Bufammenbru.d)-
311 Schaben tlommen. 206ir bieten fir 2Intcrifa, da«
nid;.t nur ©efd)afte mit ralfdlem ©etoinn gn machen
pflegt, fonbern and) burcEwu« Berftanbni« fir toeit»
fidjtige Einlagen bat, jmeifettog mit

nuferer im
©runbe arbeitfamen Beob6tferung, unfercn inert»
ballen hbxftenttoicfeiten ©rgeugungsantagen, ber

Berfonixchfext nuferer Unternehmer unb nuferer tedj»
nifd)en fjnteltigeng ein geeignete« Bnlageobjeft. Daf}
3nr3eit attSlaixbifcher, bor allem atitcrtfauifcher ilrebit
nicht 3U erhalten ift, liegt an fotgenben ©rilinben:
1. baB da« Z2lu«lanid, bor allem Bmerila, felbet
fein ©elb braucht, 2. bafli 'nufere Sah'lunggbilatxi3
uniberfidjtlich ift unb 3. daR, bie beutfehen CtittlRel»
Unternehmungen angefidjt« aller biefer Umftanbe
feine genigend berlodenbe Sicherheit bieten.

Il. 20ege 3m iSrebitbefdjaffmtg.

a) fi;rcbite au« bem 5nlanpb.

20a« bhie .«'rebitbefchaffung au« bem in Deut) g»
taub borhanbenen ober neugebilbeten  afoital an»
langt, fo ift e« aul3erordentlich fchtoer, diefe« ivapital
Wiederum 3ur Einlage in 'Betrieben herai*ugiehen.
2tuf behordlichem 20ege fann bie« nicht gefdjeheu.
2lu<h eine ettoaige getneintoirtfichafttkhe Kapital»
Bildung, toie fie durch ben 2lusgieid)Sfon&s ber
Stidftoffinbuftrie betrieben unb jeRt durch ba«. Bx-o=
gramm ber Berg mann«heirnftillen unb burch bie
2iuBenhaxxbel«abgaben oerfudgt toirb, fann leine ge»
nigeube 2lbhilfe fd)affcn. Buch bie Banfen allein
touncn un« nicht helfeit, ba fie borerft 6ollauf mit
ihren eigetw|| ©ngagement« 311 tun haben. ©«
bleibt nur ein 3ufanmcnfdriuB ber
©rtoerb8tatigett 3ur gegenteiligen
Arebit getodAhrun g tibrig, Wobei felbftoerftanb»
lieh; ben Banfen bie gefamte banftechnifche ©eite ber
©efchafte auchl weiterhin Uberlaffen bleiben _m it|
©benfo ift naturgemal auch bie toeitere BUttoirfung
ber Beid)«banf erforberlidj. lieber bie Munitionen
einer allgemeinen ftrebitgenoffenfehaft fiir ben 3>I=
lanbgfrebit foll noch* an anberer Stelle bemnéachft
ausfuhrlicher gefprodjen toerben.

b) firebiteau« bem 2luSlanbe

20a« bie 2hiStaufc«£rcbite anlangt, fo fiommt
es herauf au, bem 2luSlaxxbc folche Sicherheiten
3U gewdhren, baR bie ber Avcbithergabc entgegen»
ftehenben oben gefchilbertcn Bebenfen 3uriidtreten,
a)er Staat fann hier nicht cingreifen,

ba eine
ftaatlichc  Organifation niemals bie

geniigenbe

86

©lafti3itat befilen tolrbe unb jebe ftaatiiche Organi»
fation Uberdies ber ©efaljr auSgefe3t ift, non ber
©Ontente fir bie Btoecfe ber 20iebergutmadf>ung in
2lttfprud) genommen 31t toerben. Buch toirben bie
©OrtoerbSftanbc einer Beteiligung be« Staate« non
nomherein beShalb grole« BliBtrauen entgegen»
bringen, wvreit fie bahintcr ben 20unfch nad) neuen
fteuerlidjen ober SogialifierungSmaRnahmen irgend»
toetcher 21rt fuchen tolrben. dagegen toerben aud>
femerihin bie Banfen die Bernlttter bei der
Jfrebitbefd™affung unt die 2lbtoidter famtUdjer banf»
ted)nifd;en Oherationen bleiben muiffen, ebenfo toie
and) hier bie Bfittoirfung brr Beich«banf toeiterhin
erforberlid); ift. Bur fonnen fie, angeficht« ihrer
eigenen groRRen Berhftid)tungen unbl angefiicht«l der
jeRt nom 2tuglanbe 3U forbernben Sicherheiten nicht
mehr allein fel bft bie Kredite im 2lu«taube auf»
nehmen unb dann den ©rtoerb«filinben toeitergebett.
©« miffen oielmehr unter biefen Bcrhéttniffen die
beutfehen ©rtoerbsftanbe bie erforbertidjen Sicher»
heiten ftettexx. 3)a« fann nur durch 3 afam men»
fcht uy gefdnfh'en, unb 3'toar geniigt nicht ber 3u=
fammenfchilul? ber eingetnen Branchen, in fief). ®iefe
bieten in ihren 2Intagen unb ihren Unternehmungen
nod) feine genligenbexx ©araxxtien. ©« muffen niel»
mehr alle © rtoerb«ftanbe 3u einer all»
gemeinen S'rebitgenOffenfchaft 3»*
fammengefdi0ff en tolerbeix, in ber jeder
Ublich erto eife mit Beihgelb arbeitende
'‘Or'toerb«tatige teerh flichtet toirb, fid>
bireft ober inbireft gefamtfc&uldne»
rifd, fiUr die B crbinbtidyfeiten der ©e»
na ff enf d>aft 3« »erh fix# ten, toofdr er
2lnfp rud> auf Seilnahm e an den non
ber ©enoffenfehaft »ermittelten Arc»
bit h'at.

1. ®ie 2Irt be« 3ufaxixtnenf(htxiffe« ber ©rwerb««

ftanbe.

Sic 21rt be« 3ufaxnmenid>iuffe« ber. ©rtoerb«»
ftanbe bietet natxtrgemaRli felRr grofRe Schtoierig»
feiten, toie Uberhaupt betont toerben mufj, baR da«
gao3c Broblem »on fo groBer Srugtocite unb fo
fompi3iert ift, baR c§ fehr Sorgfaltiger uxb uber
legter Surchprifung nad), ollen Bichtungen hin be»

darf. Bur der ©ebanfe an fieB ift Rtoingenb. ©r
toirb fid)' beéhaib burdjfeBcn. 2l;uf bie Morm der
Durchfihrung im einBeinen fommt e« nicht an. ©«

finb die »crfd)ic&en,fielt Mormen benfbar, doch die
hauptfchtoicrigfeiten toerben, bei allen Mc°rnxen bie
gteidxen fein. . .

Die bi«herigen Befpredjungcn haben folgende«
ergeben:

1 Der 3ufammertfchlu& der fceutfd;en ©rtoerb«»
ftanbe toirb frettotllig 311 erfolgen haben. 2Tur toextn
e« fichi um eine freiwillige und unabhéngige Organt»
fation handelt, toirb da« 2lu«lan& den nétigen Kredit
getodhren. 2Inbererfeit« toerben bie ©rtoerbaftfinbe
fich nicht der ©rfenntni« oerfdjlteReix, bal die Bot»
lage im Sntereffe ber Selbfterhaltxxng die ©rtoerb«»
ftaxxbe 3toin,gt, fich' 3ur Sclbfthtlife 3ufammen3u»
fchlieBen. Die offenfichflichen Bortcile ber Organi»



fation Werben beut 3ufawtnenfrf>iu& fdrberlich fein.
Bur fir etwaige unbelehrbare ‘3lujjenfeitcr famc
in 3rage, ber Organifation in JJorm eines Gr»
marfrtigungSgefeheS SWangSrechte ¢u »erteilen.

2. Sie Beteiligten muffen ben guten 3werf beS
Unternehmens an fich felbft merten. GS muff baher
oermieben werben, baff bie Krebite nur einigen
GrwerbSftattben gugute tommen. Ser 8anbel muff
gleichfalls hcrangegogen werben unb infolgebeffen
audy genugenb Bnreige finben. Sie Ranbwirtfchaft
mufj mit Sdngemittetn unb Jrrttermitteln Oerforgt
werben. ‘BotfallS mufj eine Beliorgngung etwa nach
ahnlichen GefichtSpuuften wie bei ber Wahlen»
belieferung burchgefiihrt weiten, Wonachl biejenigen
Betriebe guerft Krebit erhalten, Oon bereu Ber»
forgnng bie Versorgung ber meiften Ubrigen ab»
héangt. 1

3. Um ben 3werf gu erfullen, baS Vertrauen
beS UuSlattbeS wieber hergufteilen unb UuslaubS»
frebit 3u gewinnen, muh ber f>rit>atc Gharafter ber
Organifation auf baS ftreugfte gewahrt werben.
Sie Organifation Eann unb barf baher Weber mit
fteuerlichen noch mit gemeinwirtfdhaftlichen Buf»
gaben oermengt werben. Vor allem wirbe bad
gange Vuojeft in ben Grtoerbsftainben bann Oon
vornherein tot fein, Wenn mit ihm irgeubWelche
Vlane einer Kapitalbeteiligung beS (Staates an
beutfehen Gewerbebetrieben oerbunben wirben.

4. Buch mit Barfficht auf etwaige 3 ugriffe
berGntente muft felbft ber Bnfchetit eines ftaat»
liehen GebtlbeS 6ermieben werben. Soweit ein 3«=
fammenarbeiten mit ftaatlichen Stellen nicht oer»
meibbar ift, fo bei ber Seoifenbefehaffnng auS ber
BuSfui>r 3ur Bbberfung ber Krebite unb bei ber
Kontrolle ber Ginfuhr ber begogenen BJaren, miffen
freie ‘Vereinbarungen gurifchen ber BeichSbanE unb
bem BeichSfontntiffar flir BuS» unb Ginfuhr einer»
feitS unb ber Genoffenfdjaft anbercrfeitS getroffen
Werben, hierbei Eoturnt eS 3U ftatten, bah Buffen»
hanbelsfteilen beS BcichStbmmiffarS bereits Selbft»
oerwattungSforper ber gnbuftrie finb.

5. Sie Jrage ber Ktebitbefchaffung fir RebenS»
mittel fcheibet an fich auS ben Aufgaben beS Unter»
nehmenS auS, ba bie CebenSmittel ber Gefaultbeit
ber Konfumenten bienen UGub baS BuStanb ben
GrwerbSftanben Krebit fir unprobuftioe 3werfe nicht
gewahren wirb. Bur fotoeit €S fich um VerWenbung
ber Btittet ber Organifation 3U probuitiien 3Wecfen,
namlich, ber RebenSmittdbefcbaffung 3ugunften ber
Brbeitnchmer unb Bngefteilten hanbelt, wirb bie
Organifation fich beteiligen tdnneu. lieber bie
3rage, inwieweit bie Seoifen auS Kohle unb Kali
far allgemeine 3Werfe ber RebenSmittelbefchaffung
oerwanbt Werben ionnen, Wirbe eine BuSetnanber»
fetjung notwenbig fein.

6. Buch fir bie Bbberfung Von Verpflichtungen
ber BeichSbanE miffen Seile ber BuSlanbS&eoifen
3ur ‘Verfugung geftellt werben.

VbaS ben Bufbau ber Gefamtgcnoffenfeijaft an»
langt, fo miffen 3unarf)ft bie fihrenben Gruppen auS
gnbnftrie, Banbwirtfchaft, Vanfgewerbe unb ffanbel
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mit bem Sufanimenfchiufi oorangehen unb burrfj
ihre gnitiatibc ben baS ‘Vertrauen auf bie Organi»
fation erWerfenben Ginbrurf im BuStaube herbor»
rufen, als auchi Oorbilbliclj fir bie V crooltftanbigung
beS 3ufammenfch:luffeS Wirten. 3ler Sufammenfchluh
mihte unter mdglichfter Benufjung bereits belieben»
ber ober in Btlbung begriffener Verbanée, Selbft»
oerioaltungStorper ufw. fachlich, in Gruppen erfolgen.
Sie Verpflichtungen ber Organifation finb geftiRt
burch biejenigen ber Gruppen, welche ihrerfeitS hier.»
fir bei ihren Verbanben unb biefe bei ben Ginget»
firmen Serfung in rechtSoerbinblicher Sorm fwcheu.
Sie Gruppen miffen mit BechtSOerbinbtichfeit aud»
geftattet werben, bamit fie ihrerfeitS rechtlich Per»
pflichtet Werben tonnen, unb bie Sotalitat ber Gr»
WerbSftanbe Gbernahme bie Garantie fir bie pilnft»
liehe Grfiltung ber 3r Beorganifation unb 3ur
‘Vflege beS BuSlanbSErchitS entftehenben ‘Ver=
pftkhtungen. BbWetchenb Oon *‘Vorfchlagen, Welche
Serfung fiir anStéartbifche VOertgeichen oon e0l3etnett
Klaffen, ben Ejbpothefcngtaubtgern, Obligationdren,
Grunbbefihnem (Vorfchlag StaOe) ufw. in ‘UInfpruch
nehmen, alfo eiufeitige Velaftung I>crbeifihren, follen
nach biefem Vorfchlage alle Gewerbe bie Caft
tragen.

Sie Gruppen wirben wieberum 3U enter ,,'Ull»
gemeinen Grebitgenoffenfchaft® mit ‘UechtSperfén»
lichfeit 3ufammen3ufehltefien fein. Siefe hatte ben
auSlanbifchen Glaubigern ihrerfeitS auf Vafis ber
Garantie ber beutfchien GrWerbSftaube foWohl tu 13=
friftige Wie langfriftige 8anbelSpapiere 3n Uber»
geben. Jeruer follte bie ,UHgcntctne erebitgenoffen»
f<haft* (‘3L K1G.) auch bie Gewahrung Oon Krebiten
in 3°t'm oon Beteiligungen beS f{luStanbcS in
Bttien ober fonftigen Anteilen an bentfehen Unter»
ttehmnngen regeln. Siefe 3 °mJ ift, ba fie in tritt»
fchen Seiten nicht 3U Gretitioneu fuhren tann unb
ber Bnteilinhaber in héherem Grabe als ber Glau»
biger an bem Gebeiben beS Unternehmens inter»
effiert ift, in oielen fallen oor3U3iehen. Sie politifche
unb wirtfcbaftliche Kontrolle biefeS — auf alte 3alie
nach Seutfchlanb einftromenben — fremben ‘UFtteu»
tapitalS* wirb eine befonberS wichtige BufgaOe bes
Unternehmens fein.

Sie oon ber ‘3L G.G. auSgegebenen ganbcls»
papiere bienen 3ur Begleichung Oon ansgefiihrten
unb 3ur Be3ahlung oon eingefiihrten BJaren unb
gelten nur fir ben Berfchr mit bem 3luSlanbc.
GS ift Verboten, Vereinbarungen mit auSlanbifchen
Kontrahenten 3U treffen, Wonach biefeS. 3&hlungS»
mittel ber ‘3L G.G. auSgefchloffcn Wirb. Sie tur3=
triftigen EjanbelSpapiere ber ‘3L G. G., welche in ben
Befitj von gnlanbern gelangen, finb ber Genoffen»
fchaft auS3uiiefern. Sie tur3friftigen 3abluugSmitiel
ber 3L G.G. ftnb mit einer Ber3nfuug von 2%
auSgeftattet, welche auf einem Bnhang berart
reguliert Wirb, bafj bie Stufen im Verlauf beS
Sahres bem BennWcrt 3uWachfen unb am gahreS»
fdrfufi; in  ber VJahrung eines; beftimmten aus»
lattbifchcu Staates mit Gotbwahrang 3ahlbar finb.
Sic Vapiere haben nur héchftenS ein 3 ahr Umlauf»



jeit. 3>tc ©enoffenfehaft ift oerpflichtet, btc fir ben
Binfcnbienft ber ftt Umlauf befindlichen Bohtuugg»
mittel erforderlichen Vetrdge in 3*ebifen ober in
Viuglanbgguthrtben alljahrlich in erfter bleibe Ji<h«r»
gufteilen, abgefehen bon beu 31t biefem Btned gur
mehreren Sicherheit angefammclten Vteferoen.

IT. $ag O©efdbéaftsoerfabren ber

©redit-®em>ffenfdjaft.”

3He einzelnen ©etoerbeireibeuben hatten ihren
Vebarf an Vtohftoffen bei ihrer ©etoerbegruppe an?
3umelben. Viadjbein bereu fieitung unter Vericf?
fichtigung ber £eiftuugsntOgltd)feit unb ber Kredit»
fahtgfeit ber eingelnen sprobuitiongftetten bie £tte
beg Vebarfg nachgeprift hat, gabe fie ihn an bie
VI.©. ©. toeiter. S>er O©irtfauf ber Vtohftoffe tolrbe
durch an bie eingelnen ©etoerbe angeglieberte £)anb»
lerorgauifationen ober durch beren einzelne VItit»
glieber beforgt. Bilr ben Vetrag beg ©infaufg geben
bie Witglieber ber ©etoerbe ihren Reitungen Wechfel
mit einer Raufgeit, bie hochfteng ber Seit gtoifchen
©intauf unb Verarbeitung cntfpricht. ffitr bie recht3
ceilige ©inléfung ber Wechfel forgen bie augftellen»
ben ©ruppen, ioeiche iffrerfeitg toieder bei ben Ktebit«
néhmem 3>echmg gu fucticn haben. 3>er ©egenioert
aller Vertuufe fiachi bem Vtuglanbc unb alle Viug»
lanbSforberungen fiitb bei ber V.©.©. anguineiben
unb bie Valuta aug ber Unsfuhr ift in ©cmajj»
heit ber mit ber Vcidgabanf unb bem Veki>g=
fommiffar fur Vlug» unb ©infuh? bgto. ben Vlugen»
hanbelgfteilen 311 treffenben Vereinbarungen an bie
V. ©. ©. abgnfuhren. (Sin Seil ber VuSlanbgbepifen
mu| bem Staat berbletben.)

Vinhaufe bou Vtohftoffen burchi bie V. ©,0.
toerben bon biefer mit ben Valuten aug ber Viug»
fuhr ober ben hurgfriftigen Vifgepten ober fonftigen
furgfriftigen fjanbelgpapieren ber V,©.©. (bie alfo
nicht nur gur ©arantie, fonbern auch bireft gur V3e=
¢cahlung bienen) beglichen. Kauft eine ©ruppe Vtoh=
ftoffe, fo gibt fie baflir Wechfel an bie V. ©.©.
nnb erhalt bafir nach VUifjgabe ber borhtonbeneni
Veftanbe Valuten aug ber Vlugfuhr ober turgfriftige
Vifgepte ber V. ©.©. SHe ©Oruppe berteilt bie Vtoh»
hoffe an ihre VHitglieber unb erhalt bafiir Bahlungen
in Valuten, Wechfeln uftb., toeiche gur Vibbechmg
ber Wechfel ber VI.©.©. geeignet find.

VIHe Vluglanbgtredite find an bie VI.©.©. gu
"eetoeifen, too fie geprift unb toeitergcleitet toerben.
©otoeit Vluélanbétrcbite mit ©in? unb Vlugfuht
to°’n Vtohftoffen und Waren oerbunben find, foll
durch Vtenberung der betreffenden gefciglichen \V3c=
ftintmungen bei Verpfandung bon Vtohftoffen ba8
Pfandrecht big auf bie fertigen Waren ohne Unter»
Brechung auggebehut toerben tonnen. '3>ic Vteich3»
und Candegbehdrden oerpflidhtcn ficht, jede Vtcgclung
B°n Valutafrebiten gu unterlaffen undifolche an bie
P'R.©. gu leiten.

Vieben den oben ermahnten ilrgfriftigen
Wechfcln tolrbe bie VI.©.©. auch langfriftige, auf
ben Inhaber lautende Vnpiere auggugebett haben,

,».VIHgemeinen
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denn nur gu einem Seile fann die ©infuhr mit
algbaldiger VlIugfuhr toieder Begahit toerben. ©rofje
©infuhren, tote bor allem diejenigen gugunften der
Ranbtoirtfchaft, bleiben im Rattbe. 3mr biefe ift ber
©egentoert nicht anberg alg durch' Kredit gu fchaffen.
©g ift gu ertoarten, bal auf ©rund der Solibar»
haftung aller ©etoerbe ein foldjer Kredit der Spitgen»
organifationgleitung eher guganglich fern toirb, alg
bieg higher gegenuber ©ingelhaftung ober auch'
©ruppenhaftung gelungen ift.

SHe VI.©.©. muRte feftbergingiiehe, langfriftige,
auf den gnhaber lautende Obligationen auf ©rund
ber ©aratttien ber gefamten ©etoerbetreibenben mit
ihren Vlulagen unb Rciftungen auggeben fonnen.
derartige 'Schulbtitreg mit 6—8% Binfen tolrben
bon amerifanifchen Vanfen toohl Ubernommen tocr»
ben, toeil fie fich durch Vegebung an dag Vublitum
toieder erholen fonnen. ©ine folche langfriftige Vin»
leihe in 3>ollar und mit Vanfgarantie auggeftattet
todre geeignet, dag fehlende Vetriebgfapitat fiir den
©efehaftgbertehr mit dem Vluglaube gu erfeijen, die
Vaffibitat ber Bahtnnggbilang ¢um minbeften gu
mildern und gufammen mit den lurgfriftigen Wechfcln
und den Valuten aug der Vlugfuhr einen geordneten
pridattoirtichaftltrhen Vluglanbgperfehr fichergufteilen.

Vteben der Vefd>affung bon Vlohftoffen hatte die
VI.©.©. auch bie Vtbbecfung ber Bereitg beftehenben
Vtuglartd«berbiitblichfeitett in ben StrciS ihrer Viuf»
gaben gu giehen.

Bur 5)edung der hoffen fur ben Wedhfetdienft
fotoie fuir die Vertoaltung, gur Viibung bon Veferbcrt
unb gur Verginfung beg: Vlftieufapitalg berechnet
bie VI.©.©. 5% auf ben Wert der Viugfuhr unb
»ott allen Vereehnuugen in Valuten ober Wedffeln
1% Vrooifion 3>iefe Siitge erfahren eine Vleoifiou,
fotoeit bieg die ©rfiullung beg Bl»ecteg erbeifehl.

Y. Organifation ber Vtagemeinen Grebit=©enoffcn-
fdjaft.

©ie RBeitung der ©enoffenfehaft toare fo gu ge»
ftaiten, bafe darin alle ©rtoerbgftande, unb gtoar
Virbeitgeber unb Virbeitnehmer, paritatifch »ertreteu
find, fotoie bah ingbefottbero au<h der lanbgntann»
fchaftliche VlIufbau beg Vleicheg durch auggie6ige
Vericffichtigung ber regionalen Bntereffen getoahrt
bleibt.

SHe Reitung der ©enoffenfehaft fonute obliegen:

©inem Kuratorium 001t ettoa neun V3erfonen,
mit einem Vrafibenten und gtoei Vigeprafibenteu.
13>ag Kuratorium gabe bie ©efebaftgantoeifungen unb
bie ©efchaftgorbung, Ubertoachte die Vlugfihruttg
unb ftcllt bie SMrcttorcn an. ferner bem ©ireftoriunt,
beftehend aug mindefteug bier Verfotten, an deren
Spiije alg Primus inter pares ein ©eneraldirefto.r
fteht. Weiterhin aug dem £>auptaugfchuh, beftehend
aug ho<hfteng 30 Verfonen, aug Vertretern der
©aran.tengruppen, toobei auf.er ben dnrh die ©r?
toerbgftinde gebildeten ©ruppett noch eine ©ruppe



ber Arbeitnehmer 311 bitten unb 3U bcridfid>tigen
ift. 3em SjauptauSfehuh. Waren in auSretchenbeii
An3af)t Vertreter ber gntereffen ber cin3etncn Ranber
b3». Arobin3cn beisugeben. 3er hauptauSfchuh, hat
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bi.e 12titgtieher bes Kuratorium? 3U mahten, welche
oon ber AeidjSrcgicruug 3U beitatigen finb.

©chtie&tid) ber ©encratverfammlung alter
®ruppen»ertreter.

(fjlUpue bet ~pre(fe

®ie Aeuorbnitug fcer frlheren 8eere8bctriebc
ift tar3tich in bie Vlege geleitet toorben burch bic

©riinbung ber 3 eutfd)en Alderfe A. ©.
Uber beren Aufbau in ber “"rantfurter 3els
tung (28. Februar) berichtet toirb: 3ie 3cutfche
Ajerte A=®. folt bic frilheren ljeereS« unb Alarine«
betriebe in fyorm einer pripattoirtfchaitlichen ©e=
feilfdtjaft r.utierfiihren, fie fo« bie 3 uf<hu&toirtichaft
Der Aerga.ig'.uhelt befeitigeu unb bie Itmftetlung
auf griebe.r'aucnev, burchfihren. 3aS Kapital _ift
ift 3unad)ft auf 100 «litt. M feftgefet3t, bieltcicht
nirb e§ aber noch erhoht toerben, toenn bie ©efelt*
fchaft nicht nur, tote urfpringlid) geplant, etne Ae«
triebSgefclifchaft bleibt, fonbern toenn fie auch bie
gmmobitien dbernehmen folt. 3aS ©efamtiapttal
behalt baS Aeichi. 3ie ©efeflfehaft tarn nach bem
heutigen ©taube bis 3u 330 «litt. M ©enufei®eine
aitSgeben, bie ein 3rittet beS ©etoinneS blichen,
ber nacht Verteilung non 5 % auf bie ©tammattieu
ettoa Ubrig bleibt, ©olche ©enuhfeheine erhalt baS
Aeid> als ©Ontfehabigung fur Vorfchiffe, bie eS ber
Vorgangerin ber tDoutfchen Vierte, ber haupivet«
toattung ber AeichSbetriebe, auf ©runb parlamenta«
rifcher Vetoitligung oon 495 «Hill. A Ar
gang?« unb AotftanilSiauSgaben gegeben hat-
Auffichtsrat erhalt als Organ 3ur Sicherung ber
AeidjSfontrolle toeitgehenbe Vefugniffe. Ohne feine
Buftimmung fonnen 3. V. Aeubauten, Umbauten
unb Anfchaffungcn im Vierte non tber 100000 M
nicht erfolgen. 3er AuffichtSrat fd3t fk& 3«tammen
au? Atitgliebern ber fyraftionen beS Parlaments,
Vertretern be§ Aeich??inan3= unb AeichSfchahminV
JteriumS unb perfonlidilfeiten ber gnbuftrie rtnb
ber 8ochfinan3. Unter anberem gehoren ihmlan bie
Abgeorbnetcn ©othein, Vlielanb, Vogler (3eutfd>
RBupemburg), bie gnbuftriellen Dr. Veifer (Varnag),
©ptingorum (grocfc&), bie Vanlbireltoren Xtrbig (310=
Gonto«©efelt*<haft), Schitter (3eutf<he Vanl) u, a. in.
Vorfihcnber beS Auf UhtSratS ift gunéchft ltnierftaats«.
fetretar ©olbluhle; ber Vorfitjenbe iann bie guter«
effen beS AeidjcS unmittelbar unb allein 3Ur ®el«
tung bringen.' 3ie Vierte, bie baS Aeich in bic
neue ©efclifchaft einbringt, finb Uber gan3 3eutfch=
lanb »erteilt. Sie liegen in ©panbau, ©rfurt, App*
ftabt, ©iegburg, Kaffel, «tiinchen, Kiel, VlithelmS«
haben, gricbridfSoct, Amberg unb: gngolftabt. Vsal>=
renb faeS Krieges Uberftieg bie ©efamtbclcgfd;ait biefer
Vetriebe 200000 Koépfe unb noch heute toerben Gber
35000 Arbeiter neben nahesu 6000 ««amten be=
befhaftigt. 3 er »ortoiegenb faufmannifd>e ©haraftcr
ber 3 eutfche Vierte A.»®. toirb auch barin 3um
AitSbrucf fommen, baff fir bie Angestellten Uberall
ber Vribatb.ienftbertrag eingefihrt toirb. 3ie Ver«

toaltnng ift ftraff sentwliftifch organifiert, bie 3iref=
tion in Verlin foll nicht nur AuffichtSorgan fern,
fonbern fehr toeitgehenbe unb in bie ©efdjaftc ein«
greifenbe Vefugniffe ausiiben, ©ie beforgt gemein«
cchaftliche ©intaufe unb ben Verlauf folcher ®r3eng=
niffc, bic in mehreren Vlerfeu hergeftettt toerben
unb vermittelt bie Ausfuhr. AlterbingS folt 3«r
Aacbpriifung ber ©ingelrefultate fir jebes Setltoert
unb flr jebe toichtige Abteilung eine gefonberte
Vilan3 aufgcftellt toerben. - gn ber V Offif ¢hen
3 eitung (2. llcars) befchaftigt fid) © eOrg VI 6h
mit ber grage be8
3 mmobitien«Verf£auf an ba? AuSlanb.

3iie gmmobilienoerfaufe an ba8 AuSlanb einfach 3U
»erbieten, toare fatjd> Vlir miffen unter ben ob«
toaltenben Verhaltniffen auch Ké&ufer unb ©runb«
befii unter Umftan.ben an ba8 Auglanb abget/en.
Aber c8 ift unrichtig, bah man bie Verfd,leuberung
oon gmmobiliarbefih fii) unfontrollicrt unb tu
formen uoll3iehen lafet, bie nuferer 3ahlungSbtllan3
abtraglich finb. Auf bem V3egc be§ gmmobtitcu«
UerlaufS toirb nicht feiten ber Kapitalflucht Vor«
fchub geleiftet. Aber and) wenn, bie Abficht ber
Kapitalflucht nicht vorlegt bolfefeht fid). bie lieber«
eignung beutfehen ©runbbefiheS an AuSlanber oft
in formen, bie fir nufere 3ahfnngSbitan3 fd>ablid>
finb gn Verlin ging jingft bas 8auS Veltebueftr. 12
aus bem Vefitj einer Vantlan eine engtifhe ©efell«
fchaft fur ben ~rets *>on M Uber, unb
3oar gegen Varsaidung unter ©Otehenlaffung eine?
AcfttaufgeibeS. Angenommen bas ©runbftiicr habe
im 3 rieben einen Viert von S\s lAill. Jii (©olbmarf,
alfo minbeftenS 70 Alitl. Vapiermarf) gehabt, unb
es fei mit 2 3AU. d i hppothefarifd) belaftet gewefen.
3iefe alte hhpothel toirb bodj tooljl beim Verfauf
an bas AuSlanb ftehengebtieben fein, fo ba& ber
Vertauferin 2(4 Alitl. M (Vapicrmarf) bet ber
tefeigen Verauherung 3uftanben. Amt blieblaber ein
Aeftfaufgelb  sugunften ber Verfaufertn® Uchc»-
Aehmen toir an It/a Alitl. M als ¢tocitc Qhpothef.
3ann brauchte bie taufenbe citglifdjc Sefellfd™aft
nur eine lAillton «Bapumari betbringen, fie toenbet
bafir, baS Vfnnb 3n 300 M gered>net lumptge 3333
Vfnnb Sterling beim Kauf im AuSlanb: auf. So
leicht Wirb es bem AuSlanb gemacht, beutfehen ©runb«
befii fir einen Aappenftiel 3« ertoerben, unb bie
beutfehe 3ahtungShilan3 hat nichts von tiefem Ver«
tuft mertoollen Kapitals. AfS AlinbeftmaBnahme
gegen berartige Verf#elibernng tonnte man »er*
langen, bah beim Verlauf von ©runbftuctcn an AuS«
tauber ber gefamte Kaufpreis (ciufdjlieBlidj alter
ovpothefeu unb unter AM6fung biefer) ficlitbav nach
3cutfcf)tanb gebracht hjto. im AuSlanb 3ugunften



ber AetcBsbanf greifbar geftellt Inerbe. Alan tonnte
etutoenben, fcafi 6amit bie alten E)i)f>oti)efarglaui>igei,
benen ba8 (Selb nun aitdégezaijlt toirb, gefcRaingt
feien. Dies Bedcnfcn tonnte man babttrd) befettigen,
ba| btc frettoerbenbeu efcngclher  fjoefenfm
erftftellig fidjergeftclit merben auf 8Sau8bauten be?
A etd)cs unb ber ©taaten, 'Diurcf)' eine berartige Ata3*
nabme mirbe ber .Habifaiflud)t gefteuert merben,
bag 6eriaufenbe ifJubiiiim mirbe gegmnngcvt merben,
fid) auagurecbncn, 311 tBetdj, tficf)criicflen ©utden,
JJdranfen» ufm. “retfen eg feinen ©rund&eft an
Ausianbcr nielfacfil berfcijlcibert unb ber 3entrai=
bant mirbe DeBifenmateriai 3ugefiibrt merben. 3ur
Du.rd)fat)rung biefer AlaBttabate mifte eine ©eneb=
ntigunggj>flkE)t Bon Berfaufcn an Aitdéilinber, etma
bnrd) bie Sjaubctéigtnmern, eingefiibrt merben. Die
f>anbeléfammern batten fernbl)! bie ~3retébcmeffung
até attd> bie USermenbung bed AaufbreifeS13« (iber«
mailen. 'Der gleiten Uontrolie miiRte natiirlich auch
bie llebcreigung Bon ©. m. b. £j.«Anteilen mit
Smmobilicnbefitj untermorfen merben. — 3m An«
fchluB an eine Bcipred)uug ber BeiRiger Ateffe
erOrtert Dr. Otto 36hiun9er in ber ,Deut«
fd>en Allgemeinen 3 eitung’ (5. Atar3) bie

©rfdjiitterung ber faufntanntfd)en Aioral,
bie einen AXiRilang in bie Beziehungen ber beut«
fdjen ©efd>aftamcit ¢um Auetanbe hineintragt. 3n
Jriebenazcitcn mar ber taufméannifche Bertragg«
abfdflud toie ein A3ed)fci, beu einjuléfen frag oberftc
©ebot ber faufmannifdjen ©hre frarftellt. Auchlheute
fteht ber meitaug groRte Seil ber Staufleute auf
bemfelbeit ©tanbpuntt. Aber leifrer ift atd6 3 oige
ber ntpibett Brciafchtranfungen, bie in ber teRten
Seit nur BtAgerfréfrungen maren,, unb Bor allen
Dingen at6 Jotgc ber auBerorbenttidjen Atfifen, bie
burefr Baiutafcfrtoanfungen heute beim Auslanbg«
gefchaft heroorgentfen merben, bei manchen Greifen
non Sjanbel unb 3nfrnftrie felbft bie Bcrtraggtrcue
ins ©cf)lmanten geraten. Acanche Berfaufer futfren
jebeg Aififo auf ben Kaufer abgumatgen. ©ie ner»
taufen nur noch ,freibleibenb* unblhaben bafiad)

iuriftifd) bie Atoglicfrfeit, fid) bei jebem O©intreten
toibrtger Umftanbe non neuem mit beut Kaufer
Zu Berftanbigen. ©o0 Jomnu eg Bor, ba mit ber

finfd>ranfuug ,freibleibenb* biel groBere Bcridufe
gebneht merben, atdé aitogcfihrt merben fonnen, unb
bal bag tatfachltche ©efdjiaft hinter ben zahlen*
maRigen UmfaRen zuricfbleibt. Diefe ,freibleibend
ben“ Bcriditic, bie auch eine ftaitbigc flnftlicfre
Steigerung ber Aachfrage mit fid) bringen, miffen
lieber aug bem i©efd)aftgiebeu Berfchmtnben, unb

mare eine banfbare Aufgabe ber freutfefren ijan«
betétammertt unb SntereffcnBertretungcn, menn fie
in biefer Aidjiung mitten mirben. Biet fcfritmmer
Qg bie freibleibenben Bertlaufe finb aber jene ®e=
fchafte, bie feft afrgefdfrlioffen merben, bereu nach*
teagltdm Aenberung aber Bietfach Verlangt mirb.
Sg finb 3atte befanntgemarben, bei benen beutfehe
Saufleutc jjabrifate 3U fefteu Brcifen Bcrfauft
haben, Anzahlungen angenommen haben unb bann
blétificf) mit ber ©rfiarung tarnen, baR fie zIl
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bem Beretnbarten Breife nicht liefern fénnen. hier
liegt ein Berfto3: gegen 3 reit unb ©lanben Bor, ber
uubebingt Bcrfchminben muBRi, menn bag An fehen
ber beutfehen Saufleute in ber B3elt nicht bauern«
ben ©¢haben erleiben fall.

Lhsdeau

Der erste QrossbankabschSuss.

Die Berliner

fn. Handels-Ge-

sellschaft, deren konzentrierter Geschéaftsbetrieb die
Abschlussarbeiten einfacher gestaltet, als es bei den anderen
Grossbanken der Fall ist, veroffentlicht als erste den Ab-
schluss und die Bilanz fir das Jahr 1919. Schon dieser
Abschluss bestétigt, was bei der dauernden Geldflissigkeit,
der grossen Spannung zwischen Aktiv- und Passivzinsen und
der guten Bdrsenkonjunktur vorauszusehen war, dass das
Jahr 1919 fur die Ertrdge der Banken ein recht glnstiges
Jahr war. Bei der Handels-Gesellschaft sind die Ein-
nahmen aus dem Zinsen- und Wechsel-Konto von
12,03 auf 21.03 Mill. Mark gestiegen. Die Einnahmen au
Provisionen von 5.57 auf 8.42 Mill. Mark. Aus dem
Effekten- und Konsortialgeschaft werden, wie es bei der
Handels-Gesellschaft leider Ublich ist, Gewinne nicht aus-
gewiesen. Man darf aber annehmen, dass diese Gewinne
gerade im abgelaufenen Jahre, in dessen letzten Viertel
eine Flut von Emmissionsgeschaften ansgefihrt worden
ist, recht erheblich waren. Sie sind zu inneren Ruck-
stellungen resp, Abschreibungen verwandt worden. Diese
Abschreibungen sind an sich sicherlich eine Notwendig-
keit hei der Hohe der schwer zu messenden Risiken, die
sowohl aus den Auslandsbeziehungen, als auch aus den
unmittelbaren und mittelbaren Forderungen an das Reich
resultieren. Den gestiegenen Gewinnen an Zinsen und
Provisionen stehen Unkosten gegeniber, die von 4.41 auf
10.13 Mill. Matk angewachsen sind und Steuern, die sich
auf 2.73 Mill. Mark gegen 1.06 Mill. Mark im Vorjahr
belaufen. Die beispiellose Unkostensteigerung seit dem
Vorjahr ist also durch die Mehrgewinne mehr als aus-
geglichen, so'dass der Reingewinn eine Steigerung von
14.5 auf 20.1 Mill. Mark zeigt. Von diesem Reingewinn
werden 3.98 Mill. Mark (1.85 Mill. Mark i. V.) als Tantiemen

ausgeschittet. Der Vortrag wird von 3.87 auf 5.14 Mill
Mark erhéht und es werden 11 Mill. Mark zur
Ausschiittung einer Dividende von 10% verwendet.

Das bedeutet gegeniiber dem Vorjahr
erhdhung um 2% und es beieutet eine Ueberschreitnng
der letzten Vorkriegsdividende der Handels-Gesellschaft
um 1V2%- Man muss Jahrzehnte zuriickgehen, um bei
der Berliner Handelsgesellschaft eine Dividende in der
gleichen Hohe zu finden. Bei der Wertung des Gewinn-
ergebnisses und der Dividende daif man freilich nicht
vergessen, dass die Dividende genau so wie Gehélter
und Tantiemen in diesem Jahre in siark verschlechtertem
Gelde ausgezahlt wird und dass, selbst wenn man den
zu erwartenden Abzug fir die Kapitalertragssteuer nicht
berticksichtigen will, die Rente des Aktionars trotz ihrer
nominalen Steigerurg effektiv im Verhaltnis zu den
Arbeitseinkommen einen nicht unerheblichen Rickgang
erfahrt.

eine Dividenden-

9 * *



Betrachtet
ziffern
man,

man unter Heranziehung der

die Quellen der Bankgewinne genauer,
dass sich auch

Bilanz-
so sieht
in diesen privatwirtschaftlich recht
gut aussehenden Ziffern die volkswirtschaftlichen Néte der
Zeit durchaus wiederspiegeln. Die fremden Gelder, die die
Handelsgesellschaft (deren Anpassung an das sonst all-
gemein anerkannte Bilanzschema schwerer zu erreichen ist
als eine Revolution) in einer Ziffer ausweist, sind von
540 Mill. Mark auf rund 962 Mill. Mark heraufgeschnellt.
Diese Steigerung spiegelt deutlich die ungeheure Geld-
aufblahung in unserer Wirtschaft wieder. Denn wir
wissen ja, dass, unbeschadet der in diesem Masse an-
gewachsenen Bankguthaben von Handel und Industrie,
viele Unternehmungen unter einer Kapitalnot leiden, die
sie zunachst durch sprunghafte Kapitalserh6hungen aus-
zugleichen suchen. Das bedenklichste Bild enthullt sich
aber bei der Untersuchung der Frage, welche Anlage diese
fremden Gelder gefunden haben. Auf der Aktivseite ist
der einzige Posten, der eine entsche.dende und ent-
sprechende Vermehrung zeigt, das W echselkonto. Das
Wechselkonto ist von 151.1 auf 538.6 Mill. Mark an-
gewachsen. Wenn auch die Banken nicht angeben, welchen
Bestandteil innerhalb des Wechselkontos die unverzins-
lichen Schatzanweisungen des Reiches ausmachen*
so weiss doch jedermann, dass der Warenwechsel nahezu
aus dem Verkehr verschwunden ist und dass diese Zunahme
des Wechselbestandes fast ausschliesslich auf der
gesunden Finanzwirtschaft im Reiche beruht,
die schwebende Schuld in Gestalt von Schatzwechseln
standig vermehrt wird. Die Reports sind von 3.8 auf
10.6 Mill. Mark gestiegen, als Folge des lebhaften Bérsen-
geschéftes. Die Bestande an Reichs- und Staatsanleihen
sind erheblich vermindert, von 80.7 auf 36.7 Mill. Mark,
und dabei wird noch bemerkt, dass es sich durchweg um
verzinsliche Schatzanweisungen handelt, die bis zum 1. April
1924 fallig sind. Die Forderungen an dasReicb, die im ganzen
nicht viel weniger als die Halfte der Aktiven ausmachen
durften, haben also banktechnisch den Vorzug, durchweg
kurzfristige Forderungen zu sein.

un-
durch die

Eine verhaltnismassig
sehr geringe Steigerung zeigen die Schuldner, die von 447
auf 495 Mill. Mark angewachsen sind. Auf der Passivseite
ist endlich noch zu erwéhnen, die Steigerung der Akzepte
und Schecks von 42.7 auf 59.2 Mill. Mark, die auf die
Zunahme der Schecks zurtckzufiihren ist,
hang mit dem

im Zusammen-
lebhaften Devisengeschaft. Der starke
Devisenumsatz ist Gberhaupt mit eine wesentliche Gewinn-
quelle gewesen. Wenn von der Handelsgesellschaft aus
diesem Anlass besonders darauf hingewiesen worden ist,
dass sie keinerlei spekulative Devisenpositionen besitzt, so
muss an diese Bemerkung die Frage geknipft werden, ob
die Handelsgesellschaft auch keinerlei Wechsel in fremder
Wahrung beliehen hat. Ein Verfahren, das leider zum
Schaden des Devisenmarktes von den Banken nicht all-
gemein abgelehnt wird. Es muss weiter bemerkt werden,
dass in der bisher vorliegenden Ziffernverdffentlichung
der Berliner Handelsgesellschaft noch ein Posten fehlt, der
gerade in diesem Jahre in den Bankbilanzen eine besondere
Rolle spielt. Es fehlt namlich noch die Angabe lber die
Hohe der Avale. Die Birgschaften fur Schulden in
fremder Wahrung sind ohne Zweifel gerade jetzt bei dem

ungeheuren Valutasturz ein Posten, der weit grossere

91

Risiken in sich birgt,
der Fall war.

als es fruher bei diesem Konto
Denn es ist ja bekannt, dass bei der Ein-
setzung ihrer Auslandsverbindlichkeiten zum gegenwartigen
Kurse, bilanzmassig selbst manche sehr grosse Firma der
Industrie und des Warenhandels in eine recht schwierige-
Lage geraten wUrde.*

*

Bei der Sonderstellung,
Gesellschaft unter

die die Berliner Handels-
den Grossbanken dadurch einnimmt,
dass sie allein auf den Ausbau eines Netzes von Depo-
sitenkassen und Filialen verzichtet hat, ware es voreilig,
aus dieser ersten Abschlussveroéffentlichung zu weitgehende
allgemeine Folgerungen zu ziehen. Insbesondete wird
man damit rechnen muissen, dass, die gleiche Vorsicht
der Bilanzierung vorausgesetzt — ein Umstand, der sich
allerdings dem Urteil der Oeffentlichkeit entzieht , die
Banken mit Filialnetz die Steigerung der Unkosten nicht
ganz so leicht ausgleichen konnten, wie es hier der Fall
war. Das eine Merkmal werden aber alle Bankabschliisse
aufweisen, denn es ist das Spiegelbild unserer Wirtschafts-
lage: ein starkes Anschwellen der Ziffern, das nicht ein
Symptom wirtschaftlicher Blite, sondern nur eine Folge
der Inflation ist.

Herr Geh. Fin.-

Sparkassen-Ueberweisungsverkehr. Rat Bastian_

Darmstadt schreibt: ,Einigkeit wird darin bestehen, dass’
die Direkt-Ueberweisung (,Eil-Ueberweisung“) von Spar-
kasse zu Sparkasse unter Vermeidung von Zwischenstellen
(Zentralen) wegen der unerldsslichen Abkurzung der Lauf-
zeit ein bedeutsamer Fortschritt war auf dem Wege zur
Volkstumlichkeit desUeberweisungsverkehrs. Ein Hindernis
liegt aber noch auf diesem Wege: Die Gefahr eines
gelegentlichen Verlustes fir die Ueberweisucgs- oder
Auszahlungsstelle bei Missbrauch von Vordrucken. Das
fuhrt zu der Frage, ob man nicht ahnlich wie bei Ver-
untreuungsféllen und dienstlichen Versehen den Versi-
cherungsgedanken in weiter, m Umfange zu Hilfe nehmen
sollte. Die Finanzierung einer solchen Versicherung in
eigener Regie des Ueberweisungs-Verbandes ware auf
verschiedenen Wegen denkbar: |. Durch Erhebung von
Gebihren fur ,Eil-Ueberweisungen® zugunsten einer Sicher-
heitsmasse. Das mdochte aber als eine glickliche Losung —
wenigstens fiir den Anfang — nicht anzusehen sein, uei
die allgemeine Einbilrgerung des neuen Verfahrens dadurch
wieder in Frage gestellt werden koénnte. Doch ist das
keine grundsétzliche, sondern eine Zweckmassigkeitsfrage,
die man spater immer wieder aufgreifen kann. Zu beachten
bleibt, dass das, was die Eil-Ueberweisung will, doch
eigentlich nur der normale Zustand ist, durch den lediglich
Méangel des bisherigen Verfahrens beseitigt werden sollen.
Das Wort ,Eil-Ueberweisung” mochte also zu vermeiden
sein, damit auch der Anschein der Vorspiegelung einer
Sonderleistung nicht entstehen kann. (Juristen sagen.
Vorspiegelung falscher Tatsachen“ ; contradictio in adjectol)
1. Durch alljahrliche bescheidene Beitrage der
Sparkassen. Das mag vielleicht nicht ausnahmslos allen
Sparkassen sogleich sympathisch sein. Mit Geduld und
Eifer in der Werbe- und Aufklarungsarbeit wird sich aber
auch das schliesslich erreichen lassen. Ill. Durch den
Zentral-Verband, der etwaige Aufwendungen auf seine



Mitglieder umzulegen hétte. IV. Durch die Reichs-
Girozentrale aus ihrem Geschaftsgewinn. (Es handelt sich

um die Fdideruog eines idealen und vaterlandischen
Zweckes!) V. Durch die provinziellen und Landes-Giro-
zentralen. Combiniert man diese Mdoglichkeiten, so lassen

sich die Lasten so verteilen, dass niemand sonderlich
davon betroffen wird. Man erreicht aber eine vdllige
Sicherstellung der Sparkassen vor Kapitalverlusten. Haftbar
blieben die einzelnen Kassen nur, wenn sie die Sorgfalt
bei der Verwahrung und Behandlung der Vordrucke
schuldhaft verletzt haben sollten. Dafiir kann wohl jede
Sparkasse einstehen, wie das bei Scheckblanketts, Spar-
kassenbuchern und Wertpapieren bereits Gewohnheit ist.
Eine solche Bestimmung wirde die von mir gedachte
Versicherung entlasten. Zur grésseren Sicherheit kénnte
man weiter bestimmen, dass kein Deberweisungsauftrag
Uber mehr als 2000 M. oder einen anderen nicht zu hohen
Betrag lauten dirfe. Den Héchstbetrag kann man spéterhin
immer wieder erhdhen, sobald die Erfahrung erkennen
lasst, dass Bedenken nicht entgegenstehen. In Streitfallen
zwischen leidtragenden Sparkassen und der Tragerin der
Versicherung hatte fur die Schaden-Regulierung zweck-
massigerweise ein Schiedsgericht das langwierige und auch
aus anderen Grinden unerwiinschte ordentliche Gerichts-
verfahren zu ersetzen. Die Streitteile héatten je einen
Vertreter zu wéhlen; beide wahlen den Obmann. W ill
man noch weitergehen, so kann man sogar ein Ober-
schiedsgericht vorsehen, dessen Entscheidung endgiiltig zu
sein hatte. Bei dieser Gelegenheit noch eine hierher
gehorige Anregung: Von Wert schiene mir eine Mahnung
dahingehend, dass bei Unterzeichnung von Ueberweisungs-
Auftragen peinliche Ricksicht darauf zu nehmen sei, dass
die Unterschriften nicht abweichen von den bei den einzelnen
Stellen  hinterlegten  Probe-Unterschriften. Es gibt
Zeichnungsbevollméachtigte, die anders zeichnen, wenn sie
auf einmal hundert oder mehr Unterschriften zu vollziehen
haben und wieder anders, wenn nur ganz wenige Schrift-
stiicke vorliegen oder das Unterschriften-Blatt flr die ein-
zelnen Stellen ausgefertigt wird. Wer in der Hetze des
Tagesbetriebs steht, weiss, was das sehr verantwortungs-
volle Vergleichen fremder Unterschriften fir eine Muhe
macht, weil man Zeit braucht fur die Erwagung, ob man
Aber Abweichungen hinweggehen darf oder nicht. Mit
dem Ueberweisungsverkehr ist ohnehin schon eine derartige
Arbeit untrennbar verknupft, dass man sich gegenseitig
die Last — und Verantwortung! — nicht noch vetgréssern
sollte. Jeder weiss das, aber nicht jeder denkt daran.”

Borse und Geldmarkt

Der kursmassige Rickschlag an der Borse scheint nur
Von kurzer Dauer zu sein. Zu den auf den meisten Markt-
gebieten stark gesunkenen Kursen wurde nach der ersten
Erschutterung sofort von der Spekulation und vom Publikum
zuriickgekauft und dariber hinaus die alte Haussespekulation
fortgesetzt. Es ist nicht gesagt, dass damit jede Hoffnung auf
eine Erholung unsererValuta aufgegeben worden ist. Nur hat
man sich klar gemacht, dass ein Gesundungsprozess sich tber
Jahre und Jahrzehnte erstrecken muss und dass er aufkeinen
Eall so plotzlich in Erscheinung treten kann, als dass damit
nun das Kursniveau unserer z. Z. in Papiermatk einge-
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schatzten Aktienwerte urplétzlich erschitttert werden musste.
Deshalb hat man auch, als jetzt von Paris und London
her hoffnungsvolle Klange ertdnten und Anzeichen dafur
kamen, dass man driben sich der Notwendigkeit einer
Mitwirkung an dem finanziellen Wiederaufbau Deutschlands
nicht auf die Dauer entziehen kann, an den deutschen
Borsen nur wenig von einem Freudentaumel oder von einer
Kursrebellion bemerkt. Und auch der Wiederhall in den
Borsenkursen war nicht allzu stirmisch. Man scheint
jetzt in Berlin allmahlig zu lernen, diese hdchst subtilen

PlutuS'Merktafel.

Man notiere auf seinem Kalender vor:)

G.-V..' Bayerische Notenbank, Kieler
Creditbank, Korting Elektrizitatswerk,
Anhaitische Kohlenwerke, Ciollwitzer
Papiertabrik, Graudenzer Maschinen-
fabrik A. Ventzki in Liq., Wittkop A.-G.
fur Tiefbau, Zwickau-Oberhobndorfer
Steinkohlenbau-Verein. Schluss des
Bezugsrechts AktienSalzwerkHeilbronn,
Bezugsrechts  Eisenwerk - Gesellschaft
Maximilianshitte, Bezugsrechts Zucker-
raffinerie Halle, Bezugsrechts Sachsen-
werk Licht und Kraft, Akiien Berlin-
Anhaltische Masch nenbau-G' Seilschaft.

Ironage-Beucht. — Bankausweise Loudon,
Paris. — G .-V.: Rheinisch-Westfalische
Bodencreditbank, Ammendorfer Papier-
fabrik, Elektrische Licht- und Kiaft-
anlagen-Gesellschaft. — Schluss des Be-
zugsrechts Aktien Berliner A.-G. fir
Eisengiesseieiund Maschinenfabrikation,
Bezugsrechts Aktien Poge Elektrizitats-
A.-G.

.-k.. Dusseldotfer Eisenhutten-Gesell-
schaft, Neuwalzwerk Boesperde, Byk
Gulden-Werke, Dittersdorfer Filz- und
Kratzentuchfabrik, Tullfabrik Floha,
Wessels Schuhfabrik. Schluss des
Bezugsreehts Akiien Schladitzwerke,
Bezugsrechts Aktien Maschinenfabrik
Schiess, Bezugsrechts Sachsische Guss-
stahlfabrik.

Bankausweis New-York. — G.-k\: Allge-
meine Berliner Omnibus-Gesellschaft,
Séachsische Bodencreditanstalt, Baroper
Walzwerk, A.-G. fur Metallindustrie
vorm. Gustav Richter, Hannoversche
Aktien-Gummiwareufabrik. Schluss
des Bezugs:echts Aktien Ica A.-G.,
Bezugsrechts Mechanische Treibriemen-
weberei Kunz.

G.-V. Daimlet Motoren-A.-Ges., Eisen-
werk vorm. Nagel & Kaemp, Maschinen-
fabrik Esslingen, Hochfrequenz Ma-
schinen-A.-G., Riedinger Maschinen-
und Bronzewarenfabrik, Kammgarn-
spinnerei Gautzsch. Schluss der
Einreichungsfrist  Aktien Landbank,
Schluss des Bezugsrechts Zwrckauer

Maschinenfabrik, Bezugsrechts War-
steiner Gruben.

Mittwoch,
10. Marz

Donnerstag,
11. Marz

Freitag,
12. Marz

Sonnabend,
13. Mérz

Montag,
15. Marz

* Die Merktafel gibt dem Wertpapierbesitzer iiber alle fUir ihm
wichtigen Ereignisse der kommenden Woche Aufschluss, u. a. Uber
Generalversammlungen, Ablauf von Bezugsrechten, Markttage,
Liquidationstage und Losziehungen. Ferner finden die Interessent!**
darin alles verzeichnet, woraurl sie an den betreffenden Tagen ia
den Zeitungen achten missen. In UL«r$iu-Schrift sind diejenigen

IEreignisse gesetzt, die sioh auf den Tag genau nicht bestimmen
assen.



Dienstag,
16. Méarz

Mittwoch,
17. Marz

Donnerstag,
18. Marz

Freitag,
19. Mérz

Sonnabend,
20. Marz

Montag,
22. Marz

Reichsbankausweis. — G.-V.: Privatbank

Gotha, Hannoversehe Bodencredit-Bank,
Eisenbahn - Rentenbank, Brasilianische
Elektrizitats-Gesellschaft, Emailir-jrnd
Stanzwerke Gebr. Ullrich, Stahl &Nodlke,
Deutsche Asphalt-A.-G. Limmer Vor-
wohler Grubenfabriken, Konigsberger
Walzmuhle, Chemnitzer Aktien-Spin-
nerei, Mechanische Baumwollspinnerei
Augsburg, Leipziger Tricotagenfabrik,
Kammgarnspinnerei Bietigheim, S&ch-
sische Tillfabrik. — Schluss der Ein-
reichungsfrist Aktien Brauerei Konig-
stadt, Bezugsrechts Zuckerfabrik Frau-
kenthal.

-V. Leipziger Cieditbank, Schlesische

Boden-Credit-Aktien-Bank, Zwickauer
Steinkohlenbauverein, Vereins- Bier-
brauerei Leipzig, Lichtenberger Woll-
fabrik, Walzengiesserei Kolsch, Ge-
briderBohler&Co., Mechanische Seiler-
warenfabrik Filssen, Plauener Spitzen-
fabrik, Verein fur ehern. Industrie Mainz,
Dinnendahl A.-G. — Schluss des Be-
zugsrechts A.-G. Sondermaun & Stier.

Ironage-Bericht. — Bankausweise London,

Paris. — G.-V.: Frankfurter Hypo-
theken-Creditverein, Leipziger Hypo-
thekenbank, Westdeutsche Bodenercdit-
anstalt, Berliner Maschinenbau-A.-G.
Schwartzkopff, MagdeburgerBergwerks-
Akt.-Ges., Hamburg-Altonaer Central-
bahn, Grohner Wandplattenfabrik, Ver.
Bautzner Papierfabriken. Porzellanfabrik
Kahla, Eisenwerk Wilfel, Gothaer
Waggonfabrik, Geraer Jutespinnerei und
Weberei, H. Schomburg & Sothne. —
Schluss des Bezugsrechis Thiringer
Wollgamspinnerei, Bezugsrechts neue
Aktien Chemische Fabrik Schering, Be-
zugsrechts Kammgarnspinnerei Meerane,
Bezugsrechts Corona Fahrradwerke.

.-V.: Deutsche Grindereditbank Gotha,

Mechanische W ebereiLinden, F. H. Ham-
mersen A.-G., Elektrotechnische Fabrik
Schorch & Co., Zuckerraffinerie Tanger-
minde, Kaliwerk Benthe, Waggonfabrik
Gorlitz, Deutsche Kalkwerke A.-G.,
Wanderer-Werke vorm. Winklhofer &
Jaenicke, Portland-Cementfabrik Han-
nover. — Schluss des Bezugsrechts
Evaporator A.-G.

Bankausweis New-York. — G.-V.- Han-

noversche Bank, Akt.-Ges. f. chemische
Produkte H. Scheidcmandel, Maschinen-
bauanstalt Paucksch, Jutespinnerei und
WebereiBremen,Deutsche Jutespinnerei
und Weberei Meissen, Nuscke & Co.
Schiffswerft, Halberstadt-Blankenburger
Eisenbahn, Berliner Waschefabrik voim.
Gebr. Ritter, Rheinische Spiegelglas-
fabrik Eckamp. — Schluss des Bezugs-
rechts Aktien Panzer A.-G., Bezugs-
rechts Tuchfabrik Aachen Suskind &
Sternau, Bezugsrechts Wissener Eisen-
und Stahlwerke.

.-V.: Niederlausitzer Bank Cottbus,
Nationale Automobil-A.-G., Frankfurter
Gas-Ges., Hansa-Werke A.-G. Bremen,
Metallwarenfabrik Baer &Stein, Hallesche
Kaliwerke. — Schluss des Bezugsrechts
Berlin-Gubener Hutfabrik, Bezugsrechts
Kammerich-Werke, Bezugsrechts Blei-
stiftfabrik Faber.

Reichsbankausweis. — G - V.: Pfalzische
Hypothekenbank, Rheinische Hypo-
thekenbank, Deutsche Nationalbank, Ber-
liner Hypothekenbank, Lauchhammer,
J. E. Reinecker A.-G., Maschinenbau-
Anstalt Humboldt K6In, Erste Deutsche
Fein-Jute-Garnspinnerei, Delmenhorster
Linoleumfabrik Anker-Marke, Boden-
Ges. Hochbahn Schonhauser Allee,
Schollersche & Eitorfer Kammgarn-
spinnerei, Augsburger Kammgarnspin-
nerei, Kammgarnspinnerei Dusseldorf,
Saganer Wollspinnerei, Mechan. Treib-
riemenweberei Gustav Kunz, Lugauer
Kammgarnspinnerei, Deutsche Kunst-
leder-A.-G., Hallesche Maschinenfabrik
und Eisengiesserei, Deutsche Wollen-
waren - Manufaktur, Maschinenfabrik
Gretzner, Zuckerfabrik Glauzig.

Ausserdem zu achten auf:
Bankenabschlisse.

Verlosungen:
10 Marz: 2% Antwerpener 100 Fr.
(1903), 5VaVo Crédit foncier de
France Obi. (1917). 14. Mé&rz: 2V3%
Griechische Nationalbank Pram.-Anl.
(1912), 5°/0 Russische 100 Rbl. (1866).
15, Marz: 2% Brisseler 100 Fr. (1905),
3°/ Crédit foncier Egyptien Obi. (1886,
1903 u. 1911), Freiburger 10 Fr. (1878),
Hollandische 15 GlId. (1904), 2% Lut-
tiche 100 Fr. (1905), 4% Pariser 500 Fr.
(1865) .
(1866). 20. Marz: Deutsche Spar-
Pramienanleihe (1919) Gewinn-Ziehung.
22.Marz: 245% Crédit foncier de France
Pfandbr. (1895), desgl. 234/0 u. 3%
Komm.-Obl (1899 u. 1912).

Dienstag,
23. Marz

finanziellen und wirtschaftlichen Dinge nicht nur immer
unter Augenblicksgesichtspunkten zu betrachten und auch
nicht lediglich vom Standpunkt des Kurszettels aus. Ob-
wohl nattrlich dem sprunghaften Denken und mehr als
lebhaftem, nervosen Temperament der Borse eine nicht
auf Tage und Wochen, sondern auf Jahre oder gar Jahr-
zehnte eingestellte Betrachtungsweise ungeheuer schwer
fallt. Vor kurzem ist hier davon gesprochen worden,
dass an eine nachhaltige Hebung der deutschen Valuta
nicht zu denken ist, solange noch tber dem internationalen
Devisenmarkte das Damoklesschwert des Herauskommens
der gewaltigen, mindestens auf 15 18 Milliarden zu
schéatzenden Markbestande schwebt, die — ungebunden
— in Holland, der Schweiz, Spanien und Skandinavien
lagern. Es wurde gesagt, dass unbedingt, etwa durch das
Medium einer in jedem dieser Lander zu errichtenden
staatlichen Lombardbank, eine vorlaufige Bindung dieser
Bestdnde erzielt werden musse, um den Beginn einer
Sanierungskur in Deutschland zu ermdglichen. Es ist
nun sehr interessant, dass gerade jetzt der Unterstaats-
sekretdr im Reichswirtschaftsministerium, Dr. Hirsch, mit
einem Plan hervortritt, der eine Kombination dieser ldee
mit dem Projekt der Speisung der deutschen Industrie
mit neuen Kapitalien vorsieht. An anderer Stelle hat
der Herausgeber die Hirsch’sche Denkschrift einer ein-
gehenden Besprechung unterzogen. Hier sei nur gesagt,
dass der Hinweis auf die zu belebende Kapitalnot eine
Waffe in die Hand derer gibt, die den Entwurf bemé&ngeln
werden. Denn wie ist diese Kapitalarmut entstanden;

16. Marz: Mailander 10 L
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Doch nicht nur durch die Entwertung des deutschen
Geldes, nicht nur durch die Verluste, die unsere Geschéfts-
welt erlitten hat, als man ihre Bestdnde und Guthaben
im ehema's feindlichen Ausland sequestrierte und liquidierte,
sondern in der Hauptsache durch die in die vielen Milliarden
gehenden Verschiebungen deutschen Kapitals in das neutrale
Ausland. Die Frage ist daher absolut notwendig: hat es
einen realen Zweck, heute Moglichkeiten zurAlimentierung der
deutschen Industrie mit Auslandskapital ev. auf dem Wege
der vom Reichswirtschaftsministerium vorgeschlagenen An-
leihe zu schaffen, wenn auf der anderen Seite deutsches
Geld immer weiter aus dem Lande fliesst
und wenn so die Hauptursachen der Kapitalnot nicht
dauernd behoben werden konnen? Weiter aber: Ist diese,
unbestreitbare, Kapitalnot so gross, dass sie zu so-
fortiger neuer Kapitalzufuhr von aussen und damit zur
Verkoppelung des an sich durchaus gesunden und richtigen
Gedankens der Bindung ausléandischer Markbestande mit
dem der Hirschschen Anleihe zwange? Uns scheint, dass
verschiedene Momente dagegen sprechen. So sicher-
ch die Praxis der Kapitaierhdhungen bei
unseren Aktiengesellschaften. Denn gehen wir die sehr
lange Liste der zahlreichen Kapitalserhdhungen durch, die
in den letzten Monaten zustandegekommen sind, so werden
wir in der Regel sehen, daB es sich um Ausgabe von

jungen Aktien zu pari oder zu Kursen handelt, die fast
immer weit unter denen lagen, die durch den Kurs-
stand der alten Aktien an der Borse gerechtfertigt gewesen
waren. Und warum? Nun, weil sich eben diese Trans-
aktionen in ihrer Mehrzahl als Geschenke an die Aktionare
und als Kapitalsverwasserungen darstellten»
denn als reine Massnahmen zur Behebung der Kapitalsnot.

Es berihrt eigenartig, daB die Denkschrift auch An-
deutungen macht, dal die in ihr genannte grosse Treu-
handbank auch zur Verhitung der Kapitalsuberfremdung
eingesetzt werden konnte. In dieser Frage hat das Reichs-
wirtschaftsministerium durch sein nun fast einjéhriges
Zogern grosse Schuld auf sich geladen. Von dem Tage
aD, wo man dem Abg. Dr. Dernburg in Weimar bei
seiner ,kleinen Anfrage“ abzankte bis heute ist nichts
von ihm getan worden, um der Ueberfremdung deutschen
Grundbesitzes und Aktienkapitals entgegenzutreten. Man
hat dis Industrie auf die ,Selbsthilfe* verwiesen. Aber
damit ist es hier wahrlich nicht getan. Preussens Finanz-
minister Sidekum ist mit brauchbaren Vorschlagen im
Reichsrat hervorgetreten. Aber alles war bisher ver-
geblich: denn zu der grundlegenden Einsicht von dem,
was hier fir uns auf dem Spiel steht, hat man sich im
Reich noch nicht aufgeschwungen.

Justus.

Warenmarktpreise im Februar 1920.

2. 9.
Weizen New York (Winter bard Nr. 2) 237V2 237i/2
Mais ChiCago .coooeeereeesiieeecenan 14U/4 129
Kupfer, standard London 1197z 1217s
Kupfer, electrolyt London . 122% 132
Zinn London ... 386% 392%
Zink London 607s 62%
Blei London............... 47% 491/2
Aluminium Lond on ..eeeeeeenn. 165 165
Quecksilber London ..cccocveevernnne. 227z 22ilz
Weisshlech London 70/0 70/6
Silber London 847s 88il,
Baumwolle loco New York . 39,15 38,—
Baumwolle loco Liverpool . 26,60 26,53
Schmalz Chicago ..ooocceeceeeeeeeen, 22,70 21,07
Kaffee Nr. 7 New York .. 153ie 141/4
Petroleum stand white New York 26% 2674

16. 23. 27.
237il2 23772 237il2 cts. per bushel
140 1427z 1431/4 cts. per bushel
11878 1237s 120% £ perton
1287z 1297z 129 £ per ton
38914 4107a 3991/2 £ perton
6278 62V, 597s £ perton
507z 52»% 527s £ per ton
165 165 165 £ perton
227s 2378 237s £ per Flasche
7216 71/0 71/0 sh/d per ton
837s 82 82% d per Unze
38,95 39,35 40,65 cts. per Pfd.
28,83 28,25 27,87 d per Pfd.
21,3272 20,771/2 20,75 Doll, per 100 Pfd.,
H7s 14*7« 147s cts. per Pfd.
27 27 27 cts. per Gallone
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Ule Abschatzung des Wertes Industrieller Unter-
nehmungen. Von Dr. Felix Moral. Zivilingenieur
und beeidigter Sachverstéandiger. Berlin 1920. Verlag
von Julius Springer. Preis geh.M 12.—, geh. M 14.40.

Die kritische Beurteilung von industriellen Unter-
nehmungen. — Die Grundlagen fachmannischer Beurteilung.
Das Rohmaterial, die Fabrikate und ihre Selbstkosten.
~~ Die Grundlagen der kaufmannischen Beurteilung. —

Die Abschéatzung des Wertes industrieller Unternehmungen.

Die Grundlagen der Abschatzung.

Wied ereinfuhrung der Goldwéahrung. Von Fr. Edler
von Braun. Wirkl. Geh. Rat. Berlin 1920. Verlags-
buchhandlung von Paul Parey. Preis M 1.— und 10%

Arten und Stufen der Sozialisierung. Ein Gutachten
von Franz Eulenburg. Minchen und Leipzig 1920.
Verlag von Duncker & Humblot. Preis M 2.80.

Einleitung. — Begriff der Sozialisierung. — Motivation.

— Vier Stufen. — Kritische Fragestellung. — Einfluss der

Arbeiter auf das Einzelunternebmen: Betriebsrate. —

Ueberfiihrung ,reifer® Gewerbe in die Hande der Ge-



samtheit: ,Vollsozialisierung“. (Staatssozialismus) — Star-

kere Beteiligung der Gesamtheit am Wirtschaftsleben tuber-

haupt: Gemischtwirtschaftliche Unternehmungen. — Plan-
massige Leitung der Volkswirtschaft durch Aenderung der

Wirtschaftsverfassung: ,Gemeinwirtschalt*. — Vorlaufige

Zusammenfassung.

Schematische Darstellung der doppelten Buch-
fuhrung nebst Jahres-Abschluss. Von Walter
Oehme. Minchen 1919. Verlagsbuchhandlung Bruno
Kuehu. Preis M 3 —.

I5 Milliarden Jahres-Ueberschuss. Statt Staats-
bankrott: Volkswohlstand. Jeder Arbeitende Ver-
mogensbesitzer. Sozialisiert ng Uiberflissig. Kein Sparta-
kismus mehr. Berlin-Lichterfelde. Verlag Hugo
Bermiuhler. Preis JH 1.—.

Die Zukunft Deutschlands und die Zukunft der
Staatswissenschaft. Ein Weckruf au den staats-
wissenscbaftlichen Nachwuchs Von Plerge. Essen
a. d. Ruhr 1919. G. D. Baedeker. Ve.lagsbuchhandlung.
Preis cji 5.30.

Aufsatze. — Eine neue staatswissenschaftlicbe Berufs-
frage: die Staatswissenschaft auf den Schulen. Der
Verein fiur Sozialpolitik und die Reform des staats-
wissenschafilichen Unterrichts. Organisation Quali-
fikation und wirtscha'tliche Forderungen der praktischen
Volkswirte. — Ausbildungsreform oder Titelverputz?
Eine unzeitgemésse Doktorfrage. Forschungsinstitut

oder Unterrichtsanstalten fur die Staatswissenschaft?
Sta. F. A.
Staatswissenschaftliche Beitrage. Heft Il. Der

Krieg und die deutsche Geldwittschalft.

Hoppe. Essen a d. Ruhr 1919.

Veilagsbuchhandlung. Preis c¢/H 3.60.

Einleitung. — Das Verhéltnis von Geldumlauf und

Geldmarkt. — Geldmarkt und Kapitalmarkt in Deutschland
vor dem Kriege. — Der Krieg. — Annahmen uber die
Uebergangswirtschaft. — Schluss.
Staatswissenschaftliche Beitrage.

gleichende Wirtschattstheorie bei Karl Marx. Von

Dr. Bernhard Odenbreit. Essen a d. Ruhr 1919.

G. D. Baedeker, Ver agsbuchhandlung. Preis rjl, 5.20.

Einleitung. — Marx Stellung zur Vorgeschichte, zum

Objekt und zur Methode der vergleichenden Wirtschafts-
theorie. — Zur Vorgeschichte. — Zum Objekt. « Zur
Methode. — Marx’ Stellung zu den Fragen des Linné-
prob'ems. — Wieviel Arten lassen sich unterscheiden. —
Wie haben sich diese Arten ausgebreitet, wo und wann
kommen sie vor? — Die Ausrundung der vergleichenden
Darstellung. — Marx’ Stellung zu den Fragen des Darwin-
problems Marx und Darwin 45. — Wie ist die Umbildung
der Arten im einzelnen und im ganzen zu erklaren. —
Der Klasseukampf. — Das dauernde Ergebnis und die
bisherige Wirkung der Marxschen vergleichenden Wirt-
schattstheorie.

Von Dr. Ernst
G. D. Baedeker

Heft I. Die ver-

Erich Mihsam. Ein ,Edelanarchist*. Von Richard
Forster. Berlin 1919. Verlag der Kulturliga G.m.b.H.
Preis M —.75.

Weltkrieg und wirtschaftlicher Wiederaufbau.

Von Staatssekretdr a. d. Dr. August M uller. Berlin
1920. Zentralverlag G. m. b, H. Preis c j| —.50.
Gegen Deutschlands Ausverkauf. Errichtung einer
Valutakammer. Von Hans Otto Lauinger. Berlin
1920. Zentralverlag G. m. b. H. Preis yfi .30,
Deutschlands Staatsumwalzung. Die verfassungs-
massigen Grundlagen der deutschen Republik. Von
Dr. Hugo Preuss, Reichsminister a. D. Berlin 1920.

Zentralverlag G. m. b. H. Preis M —.30.

Von der Willkir zum System. Zum Verstandnis des

lettischen Bolschewismus. Von V. Griner. Berlin
1919. Verlag der Kulturliga G. m. b. H. Preis M .30.
Reclams Universal-Bibliothek. Nr. 6064, 6065.

Die Verfassung des Deutschen Reichs vom 11. August
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1919 nebst Erganzungsgesetzen. Textausgabe mit Ein-
leitung, Anmerkungen und Sachregister. Herausgegeben
von Karl Pannier. Leipzig 1919. Philipp Reclam.
Preis M 2.25.

Der Weltprotest gegen den Versailler Frieden.
Herausgegeben von Dr. Alfred H. Fried. Leipzig 1920.
Verlag Der Neue Geist. Dr. Peter Reinhold. Preis M 6.

Einleitung — Amerika — Belgien — China — Eng-
land — Danemark — Aeusserungen von Korpeischatten

Aus Zeitungen — Frankreich — Aeusserungen von Kdérper-

schaften — Aus Zeitungen — Holland — Internationale
— ltalien — Aeusserungen von Korperschaften — Aus
Zeitungen - Japan — Norwegen - Polen — Portugal -

Russland — Schweden — Schweiz — Tschecho-Slowakren.

Aus dem Zusammenbruche ins Paradies. Ein Weck-
ruf au die Menschheit. Von Carl Harz. A. ona-
Ottensen 1919. Verlag von Gebr. Harz. Preis «« 1,50.

Der deutsche Konservatismus und die Revolution.
Von Adam Roder. Gotha 1920. Verlag Friedrich
Andreas Perthes. Preis M 5—.
Vorwort — Naturalistischer und christlicher Konser-
vatismus — Der Weltkrieg und der Kaiser — Monarchie
und Republik — Nationalgefiihl und Nationalismus — Der
Militarismus und der Leutnant - Der Militarismus und
die deutsche Mentalitat — Sozialismus und gesellschaftliche
Gliederung — Der Konservatismus als Prinzip des Fort-
schritts — Die deutsch-nationale Volkspartei — Register.
Erzbergers Reichsnotopfer» das Grab unserer Zu-
kunft. Praktische Vorschlage zur Vermeidung des
Zusammenbruchs und fur denWiederaufbau. Von Geo rg
Opitz. Leipzig 1919. Reichenbachsche Buchhandlung.
Preis M 1,—.

Wie Oesterreich vor Bankerott und Hungertod zu

retten ist! Offener Brief an den Obersten Rat in
Paris. Von Dr. Alfred Schwoner. Wien 1919.
Preis M 2,—.

Die Banken und der Wiederaufbau der Volkswirt-
schaft. Von Dr. Fritz Georg Steiner. Wien-
Leipzig 1920. Manz Verlag. Preis M 3,—.

Die Entwicklung der Baokfunktionen in der ' olks-
wirtschaft — Die einzelnen Bankfunktionen — Das Bank-
wesen in der ldeologie der politischen Parteien — Das
Bankkapital in der Kriegswirtschaft — Die Grundlagen
der Bankentwicklung nach dem Kiiege — Richtlinien der
Bankpolitik nach dem Kriege — Die politischen Voraus-
setzungen der weiteren Bankentwicklung.

Die genaue Erfassung des steuerpflichtigen Ver-
moégens und Einkommens durch Anwendung
wirksamer Kontrollen. Vorschlage zur zwangs-
weisen Hebung der Steuermoral als Beitrag zu den
neuen Steuern. Von Dr. rer. pol. Julius Fleisch-
mann. Stuttgart 1919. J. B. Metzlersche Verlagsbuch-
handlung. Preis M 3,75.

Einleitung — Die Objekte der Steuerkontrollen —
Die steuerliche Kontrolle des Bargeldes Die steuerliche
Kontrolle der Luxusgegenstéande: Juwelen, Gemalde, Samm-
lungen usw. — Die steuerliche Kontrolle des immobilen
Vermodgens: Grundsticke, Gebaude, Hypotheken — Die
steueiliehe Kontrolle der Wertpapiere — Die Aufhebung
des Bankgeheimnisses — Die steueiliche Kontrolle der
verzinslichen Wertpapiere - Die steuerliche Kontrolle
der unverzinslichen Wertpapiere - Die steuerliche Kon-
trolle der im Ausland befindlichen deutschen Wertpapiere

Die steuerliche Kontrolle der Bankguthaben usw.

Der heutigen Auflage sind ein Prospekt des
_ Verlages des Bibliographischen Instituts
Leipzig und Wien betr. Meyers Handlexikon sowie
ein Prospekt der Deutschen Presse-Korrespondenz
beigefugt, worauf wir unsere werten Leser hierdurch be-
sonders hinweisen.

verantwortlich fUr den iedaktionellenTell G Friedmann-Charlottenburg.



JUfl-tahM
Schiosstranerel

Sitonelag

Bilanz-Konto.

Soll. M. tu
Grundstick
Schoéneberg . . 460 227 -

Geb. Schoneberg ¢ 1/U 2UU
Grundstiick Scho-
neberg, Prinz

Georg-Str. 1 63 000
Grdst. Herzfelde . 22 000 .
“lalzereiu.Nieder-

lage Lichtenrade 843 800 —
Grdst. Lichtenr. . 152 675 —
"*Lg. Immobilien-

Erwerbsgesel).

R nr.b. H........ 4 312 851 86
PMauerei-Inventa 226 000
Araschin.Schoneb 322 000 —
jt'rsandiasser 184 000
Gagerfass., Tanks 170 000
fierde ..o, 200 000
Jrag. u. Kraftwag 240 OQi
Kuhlanlage 90 000 —
Elektrisch. Anlagt 600(0 —
Pneum.Malz.-Anl. 30 000 —

estaur.-Xnventai 240 000 —
Kef.f.Fiasch.-Biet 20 000 —
“emgen. Ausschank

Lokale . . . . 160 000 —
General-Vorrate 1052472 75

assenbestand. 107 335 9b
Effekten 864 244 60
* ch«ldner 1284 288 75
Sonstige Aussen

stande u. Be

971 223 44

C r 144 000 —
14 38UJ19

A  Haben. M.
A ‘»en-Kapital . . 3000 000
jyfPotheken-Am. 1485 467
,ypotheken 115 000
j-es- Reservefds 787 880
Prionen 15 447
Ricthab «e Einlag. 6501 232
»jA'Korrent 1903 070
fPo'hekenzins.

19 655
834
241 887

chaft)S* eQ0SSeU 18 000
sv&ie 144 000

e'’gewinn . ., 147 843 19

14 380 319 3b
~MAH'Sehdnoberg,  (2044)

deQ 23 Januar 1920.
Jep Aufsichtsrat:
Albert Heimann.
Die Direktion:
Max Fincke.

Anzeigen des Plutus

Die am i. April und i. Juni
1920 falligen Zinsscheine un-
serer Pfandbriefe werden vom
i5. Marz und 15. Mai 1920
ab an unserer Kasse, sowie
anden fruher bekanntgemachten
Stellen eingeldst.

Berlin, den 1. Marz 1920.
(2049)

a
; m ali

NSKEIG, Bulla

Hierdurch laden wir unsere
Aktionare zu der am Sonn«
ab<nd, den 20. Ma'"*
1920, mittags 12 Uhr,
in Beilin, Savcy-Hotel, Griner
Saal, Friedrichstrasse 103, statt-
findenden 24. ordentlichen
Generalversammlung
ergebenst ein.

Tagesordnung;

1. Geschaftsbericht nebst Bilanz
und Gewinn- und VeiJust-
Rechnung fur das Geschéf s-
jahr vom 1. Oktober 1918
bis 30. September 1919; Be-
schlussfassung Uber deren
Genehmigung sowieliberVei-
wendung des Reingewinns.

2. Entlastung des Vorstandes
und des Aufsichtsrates.
Stimmberechtigt sind die-

jenigen Aktien, welche beim
Vorstand der Gesellschaft oder
bei den nachstehenden An-
meldestellen mindestens am
dritten Tage vor der General-
versammlung entweder unter
Vorzeigung der Aktien oder
unter Vorlage eines Besitzzeug-
nisses, welches von einem Notar
oder von einer 6ffentlichen Be-
horde ausgestellt sein muss, an-
gemeldet sind.

Anmeldestellen sind: Der
Vorstand der Gesellschaft in
Berlin, die Dresdner Bank in
Berlin, Dresden und Minchen,
die BayeTsche Hypotheken- und
Wechselbank in Minchen und
Landshut, das Bankhaus E. & J.
Sohweissheimer, Miinchen, das
Bankhaus Dingel & Co., Magde-
burg, die Unionbank, Wien, die
Ungarische Allgemeine Credit-
bank, Budapest.

Berlin, den 20.Febr. 1920.
(2046)

Der DiHslchM.

Hempner. vorsitzender.

Preussische Pfandbrief-Bank.
Bilanz fiir den 31. Dezember 1919.

Aktiva. M. Pf
343 260 272 89
131 612 389 91

HypotheKen e
Kommunal-Darlehen

Kleinbahnen-Darlehen 6 998 332 37
Eigene EMisSioNSPapiere ... eeeevereennnns 8579 63b 25
Kassen-Bestand 1743 142 3t
Staats-Anleihen und Schatzwechsel 13418 641 25
Bankguthaben........ccoooeviniiiniiiiinies 10 566 417 60
Coupons, Sorten und Schecks. 300 924

DebitorenN .t e, 5970 131 99
Zinsen und Verwallungskosten-Beitidage . 5012363 09
Bankgebaude und Inventar............... 1500 100

52« 96z 345|b6

Passiva. M. Pl
AKHEN-KAPItal ...cvcvveeeieeiiceereeceter s 24 000 000 —
Kapital-RESEIVe .ooieeeeceeeeeeeeeeeeeeee e 4024 954 95
SONStIgE RESEIVEN .cocveeeeeeeeeeeeees et 9 851 450 70
Ruckstellung fur Kriegsscbéaden. 605 338 23
Jacob-Dannenbaum-Stiftung.........ccccoveueneee. 49 379 95
Hypotheken-Pfandbriefe und Zertifikate 338 617 400 —
Kommunal-Obligationen.......cccccceeeeeninenen. 131 297 200 —
Kleinbahnen-Obligationen.... 4792 000 —
Zinsen auf Emissionspapiere......c.cccceveveeenene . 6 109 377 05
Depositen und Kreditoren ... . 6060 834 66
Nicht erhobene Dividende usw.. 52512 50
REINGEWINN ..o 3501 897 62

(2045) 528 962 345 66

Prassisde Hadief Bak Balin

Deutsche Hypothekenbank

in Meiningen.

[2047
Bilanz vom 31. Dezember 1919.

Vermogen. M. pf
Kassenbestand . . .., 1632 271 54
Guihaben bei Bankhausern. 20 545 049 13
Dailehen gegen Wertpapiere. 484 364 07
W ertpapiere. 3 882 152 08
Wechsel..eeeeeenne. 9092 828 45
Verschiedene D ebitoren 1174525 67
HyYPOtheKe N oo, 577 684 693 51
Hypotheken-Zinsen und -Annuitaten 7 874 905 62
GIUNASTUCKE coveeeeeeeee e 2120 000 —
624 490 79t 07
Verbindlichkeiten. M. Pf
31 500 000 —
11 500 000 —

2710 173
Rickstellung fur Pfandbrief-Agio 44 113 32
Ruckstellung fir Talonsteuer......c.coeoevvnnenne 364 864 03
Rickstellung auf Zinsentschadigungen . 670 391 29
Verschiedene Kreditoren 5776 86C 71
Pfandbriefe......cccoeviinnns 560 653 90C —
Pfandbrief-Zinsen.......c.cccoevevenns 7 931 659 69

Noch nicht erhobene Dividende..................... 71 574
Ueberschuss 3267 254 03

624 4y0O 79C 07

Die fur' das fahr 1919 auf 7 7s°/o festgesetzte Dividende
gelangt mit M. 22,50 fiir die Aktie zu M. 300, M. 90 fur
die Aktie zu M. 1200 vom 28. d. M. ab zur Auszahlung.



Osnabriicker Bank.

Die Herren Aktionare werden hietduich zu der am Sonnabend,
den 27 Marz 1920, mittags 12 Uhr, im Sitzungssaal des Ha, els-
kammergehdudes in Osnabriick stattfindenden 40. O rdent-
liehen Generalversammlung ergebenst emzuladen.

Tagesordnung:

1 Erstattung des Jahresberichtes. 2. Genehmigung der
Bilanz und Beschlu3fassung Uber die Verteilung des erzielten
Reine-ewinnes. 3. Entlastung des Vorstandes und Aufsichtsiats.
4 Satzungsanderung in der Richtung, einen Geschéftsausschul
rar Vereinfachung der Geschéftsaufsicht zu bestellen. 5. Neu-
wahlen fur den Aufsichtsrat.

Zur Teilnahme an der Generalversammlung |stjederAkt|onar
berechnt. welcher sich als solcher innerhalb der letzten zwei
Wochen5vor dem Tage der Generalversammlung bei dem Vor-
sunde ausgewiesen hat. Als zur Teilnahme an der General-
versammlung berechtigt werden auch diejenigen Aktiondre an-
irrsehen welche ihre Aktien bei uns oder einer unserer Zweig
anstalten oder bei der Deutschen Bank, Perlin, Hannoverschen
Bank, Hannover, Hildesheimer Bank, Hildesheim, bis einschl.
25. Marz 1920 hinterlegt haben und bis zum Schlul? der General-
versamnaluDg dort belassen.

Osnabriick, den 5. Marz 1920.

Der Aufsichtsrat der Osnabrucker Bank
ui.llonbaimi. vorsitzender

Die ausserordentlicheGeneralversammlungunserer Aktionare
vom 10. Januar d. J. hat beschlossen, das Grundkapital unserer
Gesellschaft um nom. M, 4500 000— durch Ausgabe von
g7u0 Stiick neuen vom 1. Januar 1920 ab dividendenberechtigkn
Akuen von je nom. M. 1200.- unter Ausschluss des gesetzlichen
Bezugsrechts der Aktionare auf M. 12 000 000 - zu erh6hen

Die neuen Aktien sind von einemt Bankenkonsortiunoi mit der
Verpflichtung Gbernommen worden, davon M. 3750 000. de
Inhabern unserer alten Aktien zum Kurse von 120 /o z*zugli<*
Schlussscheinstempel derart zum Bezlige anzubreten, dass aufte
nom. M. 2400.— alte Aktien eine neue Aktie & nom. M. 12WU.

bez°Demgcmdiss fordern wir die Inhaber unserer alten Aktien hier-
mit auf, das Bezugsrecht unter folgenden Bedingungen auszuubent

1 Auf je nom. M. 2400.— alte Aktien kann eine neue Aktie

ggr von 120°/» bezogen werden; die Bezugsstellen

Swift™ « ni,l, dank 2<C»
Betragen den An- undVerkaufvon Bezugsrechten zuvermitteln.

2 Das Bezugsrecht ist. hei Vermeidung des Verlustes in der
Zeit vom 10. bis zum 25. Marz einschliesslich an den Werk-
tagen in Berlin bei der Bank fur Handel.u"d.I"du!|” f' ~ 1
der Deutschen Bank, bei de. Dresdner Bank, bei der National-
bank fur Deutschland wahrend der Ublichen Geschaftsstunden

auszuube Ausib des Bezugsrechtes ist provisionsfrei, so-

fern die alten Aktien nach der Nummernfolge geordnet ohne
Dividendenscheinbogen mit einem doppelt ausgefertig en
Nummern Verzeichnis am Schalter eingereicht werden. For-
mulare kénnen bei den Bezugsstellen in Empfang genommen
werden. Falls die Austibung des Bezugsrechts im Wege
der Korrespondenz erfolgt, wird die BezugssteUe die Ub-
liche Bezugsprovision in Anrechnung bringen.

3. Fir jede zu beziehende neue Aktie a nom. M. 1200.— sind
120°/ M 1440. — sowie der volle Betrag des Schluss-
scheinstempels bar zu zahlen, woriiber auf dem Anmelde-
schein quittiert wird.

4.

Die eingereichten alten Aktien werden nach der Abstempe-

5 DicAusgabe der neuen Aktien findet bei der gleichen Stelle,
bei welcher die Anmeldung erfolgt ist, gegen Rickgabe des
quittierten Anmeldescheins, dessen Ueberbrmger als zur
Empfangnahme der neuen Aktien legitimiert gilt, spater statt.

Thala, den 28. Februar 1920.

ElsenhUttermerH Thale, Aktien-Gescllschatt.

Breanecke. Cramer.

Veraoiwortlicu iti> die \ Ubn> »Aus -ler UesoUaitsweif
Druck \Oi r»ilf h O»ri»b 8. m’

und
b. H,

Sehrirten von Georg Bernhard:

Preis brosch. M. 5.50, geb. M. 7.15

Zu beziehen durch alle Buchhandlungen und durch die

MuB-tthhi AsM sW ig

W 62, Kleiststr 21

Furst Bismarcks
ntlassung

Nach den hinterlassenen, bisher un-
veroffentlichten Aufzeichnungen des
Staatssekretdrs des Innern, Staats-
ministers Dr. Karl Heinrich von
Boetticher und des Chefs der Reichs-
kanzlei unter dem Fursten Bismarck
Dr. Franz Johannes von Rottenburg

Herausgegeben von

Prof. Dr. Georg Freiherrn v. Eppstein

Wirklichen Geheimen Rat
pitiiBbinden M.16.—

Zu beziehen durch alle Buchhandlungen und durch die

Sortiments-Abt. des Plutus-Yerlages
Berlin V 62, Kleiststr. 2L

lur den iussratsnieil Kose Lotus, Neukdlln
Berlin W. 57, fllito »Strasse



