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cHufßau.
gtnmer bringlidjer wirb bic ©ntfeßeibung 

barüber, ob man bie Wirtfcßaftlicßen SB er 1} citt= 
niffe in ®eutfeßlanb fid) oßne jebe Siegelung 
frei weiter entwicEeln laffen ober ob man gum 
planmäßigen Stufbau einer neuen beutfeßen 
ÜE&irtjcfjiaft feßreiten Will. 3™  erftengallifteg, 
Elar, woßin bie Steife geßen muß. SJltt merE* 
Wtirbigem Optimigmug glaubt bie beutfeße 
Stegierung unb and) Woßl ein erßeblicßer Seil 
beg beutfeßen SBolEeg, baß bie äußere 9tufred)t- 
erßaltung bon Stuße unb Drbnung allein be- 
reitg bafür forgt, baß bag wirtfcßaftlicEje Seben 
beg 3teid>eg altmäßlicß Wieber in  ©ang Eommt. 
Unb bieje offenbare Säufcßung Wirb babureß 
geftärEt, baß tatfäcßticß bie beutfeße Strbeiter- 
beoöIEerung beg langen fteierng mübe ift unb 
baß in einer Steiße bon ißrobuEtiongftätten, 
bie über gang ®eutfcßlanb oerteilt finb, feßon 
Wieber in ftärEerem SRaße gearbeitet Wirb, 
alg bag noeß big öor Eurgem ber g a ll war. 
Slber felbft, wenn babureß Oorübergeßenb Slug- 
fußrWerte geftfjaffen werben Eönnen, fo wer* 
ben fie fcßnelt bureß bie immer mäeßtiger 
ßeranbrängenbe ©infußr aufgewogen. ®ie V a ­
luta finEt — bielleiößt naeß maneßen ©djwan* 
langen — immer tiefer, bie innere ©elbent» 
toertung ßält gleidßen ©cßritt bamit, unb im  
Staßmen einer äußeren Stuße unb Drbnung  
bolljießt ficßi bamit tatfäcßlicß ein ^rogeß ber 
©Epropriation, ber gwar m it anberen SRitteln 
burdßgefüßrt Wirb, aber in ber SöirEung genau 
ben ©ntwicElungen im bolfcßewiftifcßen Stuß- 
lanb gleicßEommt. ®abci ift eg noeß nießt ein* 
mal fießer, baß am ©nbe eineg folcßen ©nt* 
micElungggangeg nießt neue Unrußen unb Sie* 
bolutionen fteßen. ®enn SSoraugfeßung für 
bie bauernbe Stuße unb Drbnung ift, baß jeher

Söarenpreigfteigerung aueß bie entjprecßenbe 
Soßn* unb ©eßaltgfteigerung auf bem guße 
folgt. $Bon biefen Steigerungen bleiben 
aber auf alle gälte unberüßrt bie ©inEommen 
ber Stentner unb bie Stentengufd)üffe jener 
weiten Greife beg SDtittelftanbeg, bie ber 
geiftigen Slrbeit obliegen, bie bon ber ©efetl* 
jeßaft nießt gebüßrenb eingefcßäßt unb ent- 
loßnt werben Eann.

2Ber biefen 2Beg, an beffem ©nbe fcßließ- 
licß boeß einmal ber ^ufammenbrueß Eommen 
ntuß, Oermeiben w ill, bem bleibt nur ber 
planmäßige Söieberaitfbau alg fetbftberftänb=i 
ließeg Sttittel unb alg eingig WirEfame S at be- 
beutfam. ®iefer SBieberaufbau Eann nießt burd) 
bureauEratifcße Swanggorganifation ober gar 
bureß ©taatgwirtfcßaft erfolgen. ©inSSieber-i 
aufbau, ber nießt auf bem ©runbfaß ftärEfter 
SJrobuEtibität unb feinfter Stationalifierung 
ber Slrbeit gegriinbet wäre, würbe feinen 
Rwed niemalg erreießen: bie SJtenge ber in  
®eutjcßlanb gu Eaufenben Sßaren gu meßren 
unb gleicßgeitig Slugfußrgüter gu feßaffen, bie 
bie beutfeße Saßtunggbilangi tuefentließ. bee n- 
fluffen. ®enn biefeg SDtaß bon SJrobultibitat 
ift nießt bureß gwang unb nießt burd) ©leicß- 
maeßerei gu erreießen, fonbern nur bureß bie 
ßöcßfte Slnfpannung ber Kräfte aller am Sir- 
beitgprogeß beteiligten ©taatgbürger. ®ie 
freie $nitiatit>e, bag ^ribatintereffe beg ein- 
gelnen muß weiter WirEfam bleiben. Slber eg 
muß in  einen Staßmen gefpaunt werben, in  
bem eg fid) nur naeß einer Stidjtung betätigen 
Eann, bie bag gefettfcßiaftiicße Slllgemeinwoßl 
förbert. ©g Eommt m itßin barauf an, eine 
Organifation gu feßaffen, bie gewiffermaßen 
eine ©ßntßefe aug Slapitaligmug unb ©ogialig-
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mué barftelít. Vom Stapitaíigmug foíí fie bie 
Vorgüge ber priöattüirtfdE)iaftIi,c£)en Vetriebg* 
form, ben Sínfporn beg Unterneßmerdrofitg 
unb ber Slfforbentíoíjnung für ben 
2lrBeiter bemalten, dom ©ogiaíigmitg foíí fie 
bie gemeinmirtfcßaftiidje Organifation beg 
©ejarntgeimerbeg, bie Vegrengung beg Profits, 
unb bie Senfung beg fßrofitintereffeS nad> ber 
Didjtung ber Vergrößerung beg ©eminneg 
burcß^ntenfiöierung ber2Irbeít unb Verfeine* 
rung ber 2írbeitgmethoben übernehmen. ©g 
genügt aber in ber neuen Drganifation nictd, 
baß nur ber Unternehmer mit ganger Staft fid) 
ber Unternehmung mibmet: bag hohe 9ftaß 
üon 2írbeitgíeiftung, bag i)iet aig Ergebnis 
beg 2lrbeitgßergangeg geforbert merben muß, 
iann nur bann erhielt merben, menn aud) 
ber Arbeiter nicht mehr bloß automa* 
tifcf) förderliche ©ätigfeit augübt, fonbern 
mit feiner ©eele am ßlrbeitgßrogeß be* 
teiligt ift. ©aß unter ben neuen Verßiältniffen 
ihm bag Sftitbeftimmunggrecßt bei ber geft* 
jeßung ber Sohn* unb 2lrbeitgbebingungen gu* 
gefprocßen merben muß, ift nidjt mehr gmeifel* 
haft. 2Iber bag aííein genügt nicht, er muß 
auch' feíbft in ber ©emerbelettung an ber Ver* 
befferung ber Vrobuftiongmetßoben mit* 
arbeiten, er muß 'bie ©mpfinbung haben, 
baß er nicht mehr für ben Unternehmer, 
fonbern für bie Unternehmung arbeitet, 
unb baß jebe Unternehmung ein micßtigeg 
©lieb ber ©erneinmirtfcßaft, unb jebeg 
einseine ©emerbe mieberum ein micßtiger 
3mcig ber ©efamtmirtfcßaft 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 ©igentumggefüßl ßeröorgerufen 
mirb, erhalten bleibt, fo mirb eg bocß notmen* 
big merben, ben Vegriff beg ©igentumgredjteg 
an ben fßrobuftiongmittein in Sanbmirtfcßaft, 
§anbmer! unb $nbuftrie gu manbelu. ©igen* 
tum an ben fßrobuitiongmitteln öerieißt nicht 
nur Decßte, fonbern fdjafft auch Pflichten. Vor 
allem bie Vflidjt, bag ^ßrobuftiongmittel p  
betreiben unb gmar fo p  betreiben, baß e'g im 
allgemeinen Qntereffe bie ßöcßfte ißrobultiöität 
entfaltet, ©er Unternehmer Verrichtet ebenfo 
mie ber Arbeiter mit feiner ©ätigfeit öffent* 
liehen ©ienft. Verfäitmt er feine Pflichten, 
fo ergeben fieß felbftüerftänbliche Vefcßrän* 
fungen feineg ©igentumgredjteg. ©enn febeg 

• ©igentum an fßrobuftiongmitteln barf hinfort 
nur aig 2lrbeitgießen gelten, bag ber eingelne 
Unternehmer im Auftrag ber 2ílígemeiní)eit 
unb p  beren ©unften üermaltet. Unb nur

burd) bieje öffentliche ©ätigfeit rechtfertigen 
fid) fürberßin Vefißredjt unb Unternehmer* 
geminn.

©ie ©rengen beg Vefißrecßteg unb bie 
Dichtungen beg 2lIlgemeinmohig fönnen nicht 
Oom Unternehmer jelbft beftimmt merben. 
2Iucß nicht öom eingelnen Unternehmer ge* 
meinjam mit ben Arbeitern feineg öereingel* 
ten Vetriebeg. ©er ^on flift gmifeßen bem 
egoiftijeßen fßribatdrofttintereffe unb ben 2111* 
gemeinintereffen barf nicht bom eingelnen in 
ber eigenen Vruft auggefämßft merben. 2Iber 
and) ber ©taat fann nicht aig £jüter beg 2III* 
gemeinmoßig auftreten. ©r fann nod) Viel 
meniger bie eingelnen 2Irbeitgmethoben öor* 
fd>Iagen, biefe 2tufgabe ift nur bon gacßleuten 
gu löfen. Unb beghalb ift ber gebotene 2Beg, 
bie fämtlidjen beutfeßen ©emerbe gu ©elbft* 
bermaltunggförßern gufammengufißlteßen, bie 
für bie eingelnen Vrancßen alle miißtigen Ve- 
ftimmungen gu treffen unb alle jene IDtaß« 
naßmen bureßgufüßren ßaben, bie für ben 2luf* 
bau beg ©emerbeg, bie gohhttt^bilang beg 
©emerbeg unb für bie Verbefferungi feiner Vro* 
buftibität bonnöten finb. ©ie Seitung biefer 
©emerbebereinigungen gef ¿hießt .gemeinfam 
bon ben intereffierten Unternehmern unb 2Ir* 
beitern. ©ie ßöcßfte@fnße biefer ©emerbe, bie 
©efeßgebungginftang fornoßt aig auch ßödjfte 
Verufungginftang, aig aucßi beaufficßtigenbe 
¡^ontrollbeßörbe, bilbet ber Deidjgmirtfdjaftg* 
rat. Von melcßer ©eite man aueß! an ben not* 
menbigen Neuaufbau ber beutfeßen VMrtfcßaft 
ßerantritt, immer mieber brängen fid) einem 
bie mießtigen 2lufgaben entgegen, bie biefe 
©eibftbermaltunggförßer gu erfüllen ßaben. 
©ie merben bie ©räger ber ©teuergemalt unb 
bie ©aranten für jene riefenhaften ©teuer* 
fummen fein, bie auf ben bigßer befeßrittenen 
Vfaben ber überfommenen Vefteuerung nie* 
malg aufgebracht merben fonnten. ©ie mer* 
ben bie Verteilung ber Doßftoffe unb bie Ve* 
auffießtigung ber eingefüßrten Doßftoffe öom 
©age bet ©infuhr big gum ©age ber öerebelten 
2fugfußr gu übernehmen ßaben.

2lber aud) einem jeben, ber fid) ©ebanfen 
über bie Voraugfeßung jener Doßftoffeinfußr, 
über bie Vefcßiaffung beg nötigen 21uglanbg* 
frebitg macht, brängt fieß biefe $bee ber ©elbft* 
öermaltunggförßer ber beutfeßen ©emerbe un* 
meigerlicß auf. 2Ug begeießnenber Veitrag ba* 
für bürfen bie beiben ©enffeßriften gelten, 
bie icß nadjfolgenb im SBortiaut Veröffentliche, 
©ie eine ßat gum Verfaffer ben früheren 
feffor für ^3rivatmirtfdEjiaftötelßme an ber Uni* 
verfitat ©öln, ben feßigen Unterftaatgfefretär 
im Deicßgmirtfdjaftgminifterium, ifguliug 
^irfeß. ©ie ßanbelt öon ben ©orgen ber ^a* 
ditalbefcßaffung fomoßl für ben Umlauf* aig 
aud) für ben 21nlage!rebit. ©ie ift in manchen
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Eingetpeiten attfecpt&ar, aber fotuo£)£ bür cp bte 
richtige ©arfteltung ber perrf'cßenben Ber- 
pältniffe als inSbefonbere um beSWilten wert» 
Doll, weit and) fte fdCjIiegltcE) bie gbee beS 
gemeinfcpaftticßett 3ufamtttenfd)iufieS ber ©e- 
inerbe unb ber ©ewerbegruppen gum 
ber KrebitbefRaffung für unausbleiblich ijätt.

©er Berfaffer ber ¿Weiten ©entfcßirift ift 
ber frühere ©irettor ber SBergifcß-Btä rttfcpen 
«an! unb jeßige ©roßinbuftriette Dr. £attS: 
Vorbau. ©oftor gorban ift nie ein Wann ber 
blaffen ©peorie, fonbern immer ein tat- 
fräftiger, in jungen gaßren bietteidpt atigu 
pribatwirtfdjaftticß gefinnter ^ra ftife r ge- 
mefen. ©aß gerabe er, inSbefonbere gur Be­
hebung ber auSlänbifcßen KapitatSnot ben ge­
werblichen 3ufammenfcßiuß für unumgänglich 
patt, geigt, tnie richtig biefe im ^Iutn§ feit 
langem bertretene gbee aucp bom ©tanb- 
puntt ber ißrapiS aus gewefenift. @eine©ent- 
fdfycift geminnt nocß eine erpößte Bebeutung 
baburd), baff fie anfcpeinenb ißee leiste Nor­
mung erft burdp auSfüßtlicpe Beratungen er­
balten bat, bie bor turgem m it auf Anregung 
gorbanS im ©cpoße beS BorftanbeS beS 
BeicpSberbanbeS ber beutfcben gnbuftrie ge- 
gepflogett mürben.

©et gorbanfdje ißlan ift bon gang; be- 
jonberer Stftuatität, weit er einen aitibenSöeg 
gu ben Borbereitungen für bie grobe SluStanbS- 
anteibe geigt, bie nacp ben neueften Berichten 
bie Entente bem ©eutfdjen Beicße su gewähren 
bereit gu fein fcbeint. ©iefe StuStanbS antei pje 
Wirb bon bieten urteitStoS als fetbftberftänb- 
licpe Befreiung bon altem Etenb gehriefen. 
Slber was bisher bon ben für biefe Slnteiße 
geplanten Bebingungen betanntgeworben ift, 
labt bar auf fcptießen, bab bie Ententemächte 
bon ©eutfcßlanb ben hohen tyxtiZ ber Ber- 
Pfänbung widftiger öffentlicher Einnahmen 
bertangen. ©aburdj befteßt bie ©efapr, bab, 
©eutfcßlanb in benSBegen su feinem Slufbau 
beengt, in ber ©iSpofitionSfreipeit über ferne 
«robuttionSmittet beßinbert werben fott. Stuf 
biefe Söeife Würbe ©eutfdftanb bie ©efapr 
bauernber Berfftabnng taufen, unb bie fo 
feßnticß gewünfri)te Ententeanteiße würbe 
bann nicht ber Beginn neuen StufftiegeS, fon­
bern bietmehr ber Slnfang bom Enbe jeglicher 
ttnttfd)aftiicher ©elbftänbigteit ©eutfcßianbSi 
fein. ES tommt eben auch ßier, ü>ie 661 ber 
ganzen gtage be§ wirtfd)af Kiepen Stuft) aues 
barauf an, ob ©eutfcßlanb tatenlos bie ©inge 
auf jid) gutommen labt, um fcßtießticß alte 
Bebingungen ber auSlänbifcßen ©täubtger 
atgeptieren su müffen, ober ob eS fetbjt 
bie Bor bebingungen f ¿pafft, um Wtrt-
fame ©arantien für 3tnfen unb ©itgung 
ber Slnteiße ber Entente borf¿plagen gu 
tonnen, ©ie bireite Berbinbnng ber ©otibar- 
ßaft alter beutfcpen ©ewerbe mit ben auS-

tanMfdpen Stnieißegtäubigern fcpafft fotcße 
©icßerpeiten, Wie fie beffer uid)t gebacßt Werben 
tonnen. Unb ber gotbanfcpe ißt an läuft testen 
EnbeS barauf hinauf, auf biefer ©otibarpaft 
ber beutfdjen ©ewerbe ben neuen beutfcpen 
StüSlanbSfrebit gu begrünben.

©ie bon gorban botgefcßlagene Obli­
gation ber centralen Krebitgenoffenfd>aft alter 
beutfcpen ©ewerbe ift nicßtS anbereS atS eine 
berginSticße ©otbWertnote. ©urcß fie fott ba§ 
entwertete beutfcpe Bapiergelb au§ bem Stul- 
tanbêberfepr auêgefcpattet werben. Slucp btefe 
Stote Wirb natürticpi nicpt im Stuêtanb p a n  
notieten, fonbern ïfyt ^ntâ to itb ficiji lebten 
Enbe§, wie ber jebe§ ©etbe§, nacpi bem ©tanbe 
ber beutfcpen gaptungêbitang rieten. Unb 
biefe Bitang bürfte nocpi auf abfepbare J je it 
einen anfepniiepen Baffibfatbo aufweifen. Bber 
für bie Kursnotierung biefer Bote wirb jeben- 
fattS jene berpängniSbotte StuSbenbetung mept 
in grage ïommen, bie jept bei ben auStänbi- 
fepen Warïnotierungen burep baS Wiptrauen 
beS StuStanbeS gegen bie beutfcpe Bhrtfcpaft 
unb gegen ben BeicpSfrebit eine fo große 
Botte fbiett. ES Wäre fogar mögtid), baß 
biefe iursfriftige Bote im gatte eines großen 
StuStanbSïrebiteS burep: tangfriftige ©djutb- 
berfd)ireibitngen erfept werben tarnt, gür bte 
außerbem noep baS Beicp nad) innen wie naep 
außen bürgt.

gn ber gorbanfepen ©entfeprift wirb gu- 
näcpft nur biefe eine Stufgabe — ©arantie unb 
Kontrolle beS StuStanbSïrebiteS — ben ©etbft- 
berwaitungStörpern ber ©ewerbe geftettt. ga, 
eS Wirb fogar auSbrüdlidj bertangt, baß 
biefen ©eibftberwaitungSförpern ieine anbe- 
ren Stufgaben gagemiefen werben, ©arüber 
Witt idp peute nicpt red)ten. gd> bin übergeugt, 
baß, Wenn biefe Körperfd>aften erft einmal 
gebitbet finb, weitere Stufgaben für fie fteß 
fepon finben Werben, unb baß in ipnen ber 
Keim gu einer botttommenen Umgruppierung 
ber beutfdjen SBirtfcpaftSftruttur liegt. Stber 
biefe m ir fetbftöerftänbtidii erfepeinenben 3u- 
tunftSgebanfen, werben, Wie eS feßeint, peute 
im BeicpSOerbanb ber beutfcpen gnbuftrte nod) 
nicpt atS gute ißroppetie gewertet, ©ie gett, 
Wo baS gefepiept, Wirb tommen, bis baptn aber 
muß bie BleinungSberfcßiiebenßeit über oer- 
eingette Stufgaben unb über bk gönnen 
gurüdtreten ßinter ber gemetnfameu Strbett 
an bem gunäcßft Botwenbigen. ©arauf müffen 
fiep alte probuftiben Kräfte einigen. Unb not- 
wenbig ift nur, baß bie eingetnen Beu- 
dtöpfungen eine ©eftatt betommen, bie auep 

{pater bei ber Erweiterung beS BapntenS für 
ben ©efamtaufbau nitpttep mitguberWenben 
ift. ©aS aber fdjeint ßier ber galt, unb beS- 
patb beröffentließe icp beibe ©entfepriften mit 
befonbere greube. SttS Stnfänge prattifeper 
Berfucpe gum Stufbau.
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(tUpifaflKf&uttjj tmh QKöpiiafßefcPftffung.
© i n e S e n f f c b r i f t  

»on Srofeffor J u liu s  i jttfd ), j 
ttnterftaatSfelretflr tut iteicbstoirtfcbaftgmiuifterium.

3 n immer härterem httafre ergeben {ich Magen 
in  Jnbuftrie unb §anbel, fotoobl uon großen toie 
inSbefonbere non mittleren unb Heineren betrieben 
über bie toadbfenöen ©cbtoierigf eiten ber 93efrbaffung 
non 93etrieb£tapital. ©ie fyabzn bereits 3u; Debatten 
im 9tei<h£»erbanb ber beutfcfjen gnbuftrie unb! in  
ber Bsntralarbeitsgeiueintcijaft geführt. '35'ieS1 um! fo 
mehr, als ber fteigenbe M bita lm angel ber brof)enbcn 
Heberfrembung ber bcutfcben Snbuftrie burdh 9lu£= 
lanbstapital ftarten 93orfcbub leiftet. SMeberum finb 
im iJluslanb überall große 92tarf6eftättbe flü ffig, 
to eiche ftänöig beit Kurs ber beutfcfjen 92tart loeit 
unter baS bttrcf> bas 93erbältniS non 3 ablung§= 
unb §anbelsbilan3 bebingte 92t aß brücfen, unb toelcbe 
3ur3eit in ben »erfcbtebenften fo rm en Einlage 
i neben.

{ßolfStoirtfcbaitlicb norf> bebentlicber als biefe 
pri»attoirtf<haftliche Kttpitatnot ift bie Satfache, bajj 
baS priüattoirtfchaftlich gebilbete Kapital ffch ju. febr 
großem Seil nicht ben 3toacfcit 3utoenbet, toetdbe 
im allgemeinen Jntereffe unbebingt geboten jinb. 
S ie  nolfstoirtfcljaftlidje KOpitalbilbung fü r bringenb 
nottcenbige probuftive Einlagen hält m it ber privat» 
toirtfd/xtftUdjen niefjt ©ebritt. 9htd) hier ift ein ©in= 
greifen ber Regierung, 311 bem bereits mehrere 9tnfä%e 
»erliegen, im Jntereffe ber 'lluftnärtSenttoictlung ber 
beutid>en 933irtfcbaft geboten. Urfaefte biefer Sr= 
fd>einungcn unb bie bis ber norgefdblagenen 92tittcl 
3u ihrer Behebung tnerben im folgenben u tnriffen:
I .  ®te pribattoirffdjaftttebe KapitalbiltmngSfrage.

1. 9>r e i S u n b  K a p  i t a t b iIb .un g .
Sie fprungbafte ilreisficigerung im 93innen= 

lanbe, toelcbe in ben lebten 92lonaten ftürmifebe 
formen angenommen bat, gebt mit einer, toenn 
auch nicht ebenfo ftarten gleichartigen 93etoegung 
im Ulttslanbc einber. Sie /folge ift, baß fiel): in 
ber ‘tpreisfteigerung bea 93tnneniattbeS bie ftarfe 
©nttoertung unferer 92t art im 9luSlanb noch feines» 
toegS in »oller höbe auSgetoiift fyat

©0 getoiff eS eine falfcbe 93olitif toäre, fd>on 
jetst unb plot/Itd) bie gnlanbpreife ben 923eltmarft= 
preifen an3unäbern, ift bocl> auf bie Stauer ein fo 
toeiteS 9lu £ ei na n be rt'la ff e n ßtoifeben 3 nlanö» unb 
923 eltmaritp reis, toie e§ gegentoärtig beftebt, un« 
haltbar. 3 unäd>ft »olt3iebt ficb bie hluSgictdgung 
fotoobl burch baS ©inftrömen ausläubtfcbcr Stob» 
ftoffe toie bureb baa 9lbftr»men intänbifdber Jabri» 
täte. Siefer ‘■Proßejf, ber auch bureb eine 93efferung 
ber 93aluta nur im 92ta,jje, aber nicht als1 ©efjamt» 
riebtung beeinflußt toerben tann, toirb aller 923abr» 
fcbeinlicbleit nad> in ben näcbften 92tonaten inerter 
fortfebreiten. Sie ißrei Steigerung gebt erfabrungS» 
gemäß fcbnelter »or fid), als bie ©elbfttofienftetge= 
rung. Jolglicb toerben ficb' bebeutenbe neue Mpi«

talien bilben ntüffen. ©elbft toenn alfo baS 9teiibS= 
notopfer unb bie anberen 93erntögenatocgtta 1)nteu 
»on ben bisher gebitbeten Kapitalien einen Seil 
»erfbtoinben laffen follten, toerben im 3 ufantmeu= 
bang m it neuer 93rei§fteigerung, toelcbe gleid>= 
bebeutenb ift m it neuer ©elbenttoertung, ©etoinne 
iu großem 921 aß ft ab 31t ettoarten fein.

©ennoch llagt bie 3 nbuftrie mehr unb mehr 
über Kapitalmangel, unb 3toar fotoobl bei 93etriebg= 
toie bei 9lnlagetapitaf.
2. ' S e r  93 c b a r  f  a n 93 e t r  i  e b S> ( u m l a u f e n »

' bent)  K a p i t a l .
9llS 93egrünbung toirb et.toa folgenbeS ange= 

geben: S ie 93rei8fteigerung feban ber toidgitigften in= 
länbifd)cu 9tobftoffe gebt teiltoeife m it folcber 
©d>nelligfeit »or ficb', bößf bie KapitafauSrüftung 
ber Heineren unb mittleren 93etriebe bem nicht mehr 
folgen fann. Ser KoblenpreiS, alS ber ©tanbarb» 
preis ber ‘iS 01 CS toi r  t f cfraf t, 3eigt 3. 93. folgcnbc ©nt* 
toidtlung: !

Jettlobte ©tüdfe I beim C31-betnifc&=.<933eitfältlf<f)crt.
Koblenfßnbifat je Sonne

Surchfchmtt 1913/14 Stt. 14.—
1914/15 w 13 50

» 1915/16 n 16.50
n 1917/18 Y> 27.—

1.1.-30.4.1919 n 44 —
ab 16. 6. 1919 n 70.10

1. 10. 1919 n 80.60
n 1. 1. 1920 n 109.60

1. 2. 1920 ca. „ 143.—

einfcbl. Koblettfteucr

S er SretS fü r ©tabeifert ift »on ungefähr 
100 M  bie Sonne bei Kriegsausbruch jetßt auf 1750 
S ta rt geftiegen, unb neuerbingS »erlangen bie 933crte 
toieber eine ©rböbung auf 2500 M ,  alfo auf baS 
25facbe beS JriebenSpreifeS. Sille biefe SreiSfteige- 
rungen erfolgen fprungbaft, fo baff eS ber »er= 
arbeitenben Jnbuftrie 3unt Seit }d)ott bei biejeit 
intänbifhen Sobftoffen unmöglich toirb1, bie erforber* 
liehen Kapitalien aus eigenen ©etoinnen ju  bc= 
fdjaffen. © in 923aggou 9®olle töftet heute ungefähr 
3 S t il l .  M ;  ein eiu3igeS © tüd Such herrenftoff 
»on 40 m, toelcheS im Jrieben ungefähr 200 bis 
250 M  f'oftete, toirb beute m it ungefähr 12 000 M -  

be3ablt. ©elbft ein Heiner 92tafijd>neiber fann ohne 
ein ßager »on ungefähr 100 000 bis 150 000 M  nicht 
'mehr arbeiten.

¡9lm ftärfften tnad>t ficb' biefe Steigerung beS 
KapiialbebarfS bei benjenigen iöa reu  fühlbar, bie 
ber völligen ^reigfre ibeit überlaffen finb. SOS 
92tufterbeifpiel ift ßeber. hier bat fid) bie ßage 
fo geftaltet, bafe im h luftäuf bie Kapitatfßaft mehr 
unb mehr entfeheibet, fo baß, fapitatfchtoächere 93e= 
triebe burch Kapitalmangel ftillgctegt toerben.

Siefe ©chtoierigfeiten erhöheu ficb- noch bei ben» 
jenigen ©etoerben, to eiche auStänbifche 9tobft»tfe »er»
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arbeiten, I jic r  t r i t t  neben öer in  alten Cänbem be= 
merfbaren inneren Rreisfteigcrung and} ber Valuta* 
fturg in  ©rfheinung, fo baff hier ein Rtehrbebarf 
atfein an g in fauffap ita l »an Saufenben Pion Rro» 
Renten eine alltägliche grfcfyeinung ift.

dagu fommt erfhtoerenb bie Relaftung 3a 1)1= 
reicher Unternehmungen mit RuslanbSidjulöen. die  
5 inan3polit,if mätjrenb bcS Kriegeg betrachtete eg 
ate ein m icfjtig cs 3  leí, bie 'el uslanbs» erp ft i d) tu u g cu 
in ber RJeife 311 regeln, bajj fie tangfriftige Krebite 
empfahl « tan  glaubte, bafe eine fpätere Reriobe 
mit günftigerem Ralutaftanbe, ate er cg mähren»1 
.bes Kriegeg mar, bie Abtragung ber RuslanbS» 
fhulben leichter mürbe »ornehmen taffen. diefe 
©chulben merben bei bem öergtoeifetten ©tanbe un» 
ferer RJährung in nicht atÍ3u langer Beit für eine 
grofec "3tn3aht »on Unternehmungen fataftrophat mir» 
ten unb 3ur fyolge haben müffen, bah bie RuSlänber, 
um irgenbmet<h¡e ©cgen.mcrte für ihre Rnfprüdjs 
311 erhalten, fidfj einfach- gejmangen ber heutigen 
Unternehmungen, metche biefe Rcrpflidjtungen ein» 
gegangen finb, bemächtigen müffen. R3cnn bie« 
bisher nicht tn größerem Rtajjftabe ber Satt mar, 
fonbem bie Krebite burdjmeg 3Íemíibh meitgeheub 
berlängert morben finb, fo gefhah bieg pietfah 
begmegen, meil bie augtänbifhen Reiher 3,ur ©tabi» 
lität ber augcublicttichcn beutfehen Rerhältniffe fein 
Vertrauen haben; anbererfeite aber hoch 3,ugteih 
aielfach bie Rteinung im Rustaubc befiehl baß 
ber jetjige ©taub ber «Jährling unmöglich öauer» 
haft fein fönne. Sie ©efahr ber Ueberfrembung ber 
beutfehen Snbuftrie »an biefer ©eite her liegt 31®eifei« 
log por. gg finb jeßt bereite fapttalfdjmadjc Re» 
triebe, mie ingbefonbere ©enoffenfhaften, in einer 
überaus bebrängten Sage.

3. © ag R u t a  g e f a p  i tat .
©rfdgmercnb fommt pinsu, bafe bie Reitanlagen 

unb auch bie ©rfaßarheiten, mclhe jebe Snbuftrie 
braucht, einen gan3 un»erhätfn,ig.mähigen, «etrag er» 
Torbern. R u h  bem hat fielt' in bieten ©emerbe.» 
3mcigen bie eigene Kapitalbilbung nah' nicht an» 
baffen fännen. Sn ber Rlafdjincninbuftrie mirb man 
mit ungefähr bem lBfahen «etrag gegenüber bem; 
Srieben rechnen fönnen. demgegenüber reidjen alle 
füllen Referben nicht aug. ©hau beantmortet man 
ben Kapitalmangel ftic unb ba mit Retriebsein» 
fhränf üngen, ju  benen meber bie Ro'hftoff» nah  
bie Kohlentage eine auSreichenbe Regrünbung gibt. 
Sine grlgöhung beg Retricbsfapitate fh-eint not? 
Ucnbig, unb1 fie ift; nicht überall möglich-

©omit f la fft fhon alle in  prioatmirtfchaftíiih 
gefepen, eine nicht überbrüdbare Cüde 3toifdi-en ber 
tatfächlkh »ar fih ' gebcubcn pribaten Kapitalbilbung 
»nb bem Kapitalbebarf. d ie  burh  bie gntm idlung 
entftchenbcn ©eminne fammetn fih ' offenficbtlih jnn t 
lehr großen, aictlcidjt 311m übermiegenben Seile nicht 
in  benjenigen fjänben, mcldgc bie Rrobuftion leiten, 
fonbem in 3 mifcheni)änben, unb 3um anbern fammetn 
fie f ih  häufig bei ben Urprobuftioncn, mäfjrcnb 
bie Pcrarbeitcnbe Snbuftrie ben Kapitalmangel hat, 
tücltcidgt reihen fie auh  als ©an3eS n ih t  aug,

um ben «tehrbebarf au Kapital infolge Rreigfteige» 
rung felbft bet bcmfclben Unternehmen 3n beden.

I I .  d ie  bolfsm irtfhafttihc ÄäpitatbUbunfi.
g in  gharafteriftifüm  ber neueften gntm idtung 

ift bie ©heu beg Kapitate1 öor Reuantage. «Johl 
öcrifieh t eä1 f ih  b»r ber ©teuerfdjraube in  RuS» 
gaben uupiobuftiPfter R rt, in  teuerftem Rel3,merf, 
gefhnihten ©fühlen 3:meifethafter herfünft unb tu» 
biftifheu R ilbern unttärfter Färbung; eS »erfricdjt 
f ih  gerabcgit in  Rohmaterialien aller Ü lrt; neben 
baS hamftern ber Roten ift ein §amftern Pon 
gifenbläden, ijolsmengen, ja felbft »an Rngügcii 
getreten. iOährenb früher bag Kapital gerabe in  
deutfhlanb, fobatb eg im betriebe entftanben mar, 
ohne meitcreg „ in  ben Retrieb“ geftedt mürbe; mäh» 
renb bag freibleiben.be Kapital bu rh  »eue gmiffionen 
fü r Reuantagen atebalb aufgefogen mürbe, unb mäh« 
renb felbft bag Kapital beg f t  einen Sparers in bem 
Rugenblid, m» eg bie ©parfaffe erreihte, algbatb 
mieber atS hppothetcngetb auf ben Raum.arft ab» 
floh, ift jeht bie iy lu h t in bie fh»n beftehenbe Rn» 
tage bie eine hara tte riftifhe  ©eite, d ie  anberc, 
befonborg traurige, ift bie S tU(f)t ing Rugtanb ober 
in  anslänbifhe 3ahlunggtniiicl. dabei »erflüd)tigt 
f ih  bag beutfh» Kapital, fomeit eg in  frembe ißäl)= 
rung übergeht, auh  noch in  feiner Kauffraft auf 
R  ru h t eile beffen, ma§ im Sntanbe ber Rrobultion 
unb bem Rcrbrauclj b u rh  biefeg Kapital ent3.ogcn ift, 

dabei fa ll nid>t »ertännt merben, baff fü r Reu» 
antagen irgenbmelher R r t  ö ie lfah le in  Rebarf »¡or= 
liegt, unb ba, mo fie möglich ünb natmenbig mären,
3. R. auf bem Raumarfte, bie Rtaterfatien fehlen. 
Rber bennoh hätte gerabe auf bem Raumarfte 
unb befonberg Bei ben Urprobuftioncn im erften 
Rc»o(utionsjal)rc biet mehr gefhßhen fönneu atg ge» 
tan morben ift, menn n ih t bag Kapital bie Reu» 
antagen fheute. d ie  ©rünbe finb le ih t 3u greifen, 
d ie  ©heu »or ber ftcucrlid>en grfaffung aller irgeub» 
mie fih tba r merbenben Rtehrgetoinne unb bie — 
übrigeng m ahrfhe in lih  unbegrünbete — ©djeu Par 
ber ©efahr, tag bie Rrbeiterfhaft, menn. fie b u rh  
Retriebgräte erft g inblide in ben grtrag ber Unter» 
nehmungen befommen mürbe, ihre ©ntloljnung and) 
fteigern mürbe, fo baß! bei guten grträgen ber Cohn 
gefteigert, bei fhtehten aber n ih t gefenit mürbe, 
© h lie fü h  ift aber ber Qauptgrunb bie abfolutc 
Rreigunfidjerheit unb bie Ungemißheit, ob in 3«= 
tün ft überhaupt eine angemeffene Rrofitrate er» 
3ic lt merben fann. gine Rergarbcitermohnung, bie 
früher 6000 M  foftete, foftet heute 36 000 A  bem» 
nähft b ie lle ih t 000 M. RJcr fein ©clb barin 
anlegt, muh entmeber bie © iherheit haben, bafi 
bie Rticten gegenüber e.inft Binnen fü t3em auf bag 
© eh^c bte ©ehäeiühatbfahe fteigen merben, ober 
er hat einen großen Seil feineg Kapitate oerloren. 
d ie fc abfolute Rreigunfidjerheit ift einer ber tief» 
ften, menn audj menigft bemerften ©rünbe nuferer 
Rtinberprobuftioifät. Sh« 3« befeitigeu, ift ein britt» 
genbeg Rebürfnig. R3ic grofj biefe Rnlagcfheu ift, 
haben ncuerbingg Befonberg Har bie Sorberungen 
ber RergmcrfSbefiijer ge3eigt. ©ie mollten in  Per»
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ftedter 3-orm btc gange BuStoeitung iprer Berg* 
toerte in  einem gapre auf bie Berbrauper ab* 
toälgen, unb toollten biefen gunäpft n ip t  einmal 
eine Kontrolle barüber gugeftepen, ob biefe Kapi» 
taiien nun a np  to irtt ip  31t 53etricb® erto eiter u ngen 
bertoenbet toorben finb. gn  einer Koptenpreigfteige» 
rung follte bie Berbrauperfpaft tiefe® gange Ka= 
p ita l in  einem gapre galten unb, gang abgefepcu 
pon Beteiligung am '(Ertrag biefe® Kapital®, folite 
fie n ip t einmal bie ©etoäpr bafür f>aben, baß e® 
tatfäc^lidfr in  bollern Umfange ber ©rpöpung ber 
Koplenprobuftiou gugnte fornmt. 'Sbie bolfgtoirtfpaft» 
licfjt größere ©arge ift, baß fü r bie Unttoanblung be§ 
p rioa tto irtfpa ftlip  gebitbeten Kapital® in bolfßto'irt* 
fp a ftltp c  BÖerte geforgt toirb unb baß c® fiel) 
n ip t im iturußb erbraup ober gegenfeitiger B rdi®* 
treiberei berpufft ober auf ben Bu®tanb®gelbntarft 
läuft.

0a§ ©egenftücf gu ber Kapitalflucht be® beut» 
fpen B iobul'tiö lapita ls ift ba® ©inftrömen be® Bit®» 
lanbgfapital®. 511 auälänbtfper BOäprung gefepen, 
finb unfere Unternehmungen fo niebrig betoertet, 
baß, toie e® eine ©ptoeiger Bertocrtungggefellfpaft 
augbrüdtc, ber ©apertrag ungefäpr ba® ©ep®* bi® 
B p tfa p e  be® Bontinaltocrte® nuferer Untern epinun» 
gen, alle® gefepen in auslänbifper BÖäprung, bar* 
ite llt. ©0 erleben toir ba®, toa® bie ©ptoeiger fcpou 
oor bem Kriege bie Ueberfrembuug nannten. Bu®= 
tanbgfapitat bemäeptigt 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 5Öarenau®oerfauf toar, in®» 
fonbere ift ber planmäßige B itffa u f beutfeper BÖerfe 
bi® jetgt nur in  einigen Snbuftricgtoeigcn Bemerlbar 
getoorben. ©obalb aber ba® BuSlattb erlcnnt, baß 
bie Berpältniffe in 3>eutfcplanb lüdpt fo unfiipcr finb1, 
toie man fie jept noep anfiept, muß, bie Ueberfrem» 
bnng ber beutfepen gnbuftrie größere SÜmenfionen an* 
nepmen. 3>ie biSper angetoenbeten Blaßnapmen frei» 
toilligen ©elbftfcpupeg ber gnbuftrie (Bu§gabe Oou 
BorgugSalticn, Bationalifierung ber Buffipt®räte 
nub ©efpäft§füprungen) tonnen bann niept mepr 
au®reicpen. ©etoiß fiept bei 5lii®iaubsüetciligung oicl» 
leidpt 3U ertoarten, baß ba® Bttglanb fü r Bopftoffe 
unb bielteidpt gar, toenn bie ©efäprbung feine® 
Kapital® in Jrage fontm t fü r Bebifion be® ^rieben®* 
bertrage® forgen toirb. Bber bem ftept boep bie 
größere ©efapr gegenüber, baß bann nidpt nur ber 
(Ertrag ber beutfepen Unternehmungen fort ge felgt in® 
Buglanb fließt, unb bamit bauernb ein Kur®bru^f 
perborgerufen toirb — ba® ift fp ließ lip  eine unau®» 
blei6lidpe golge unferer ßage —, fonbern bor allem 
auep bie, baß bei Ueberfrembuug bie gangen Btt» 
lagen, unb gutnal ©rfinbungen unferer Uutcrnep» 
mnngen, Btoccten be® Buglanb® bienftbar gemaept 
toerben tönnen, toetpe unferer B o lfg to irtfpaft naep* 
ceilig finb. ©ine ©ieperung be® nationalen Kapital» 
befipe® toirb beSpalb bie toirflicpe ©rpaltuitg unb 
©teigerung ber bott®toirtfpaftiicpen B robuftib itä t 
unferer gnbuftrieantagen unb ©runbftücfc am beften

fiepern, fofern geeignete B ü tte l bagu gefunben toer* 
ben tönnen.

¡3>a® Beftreben toeiter Botfgfreife auf Bergröpe* 
ruitg be® ©inftuffe® ber Bolfggefamtpeit auf £ci= 
tung unb Beiiß, ingbefonbere ber großen Unter» 
nepmungen, ftellt ber Kapitalfragc ein toeitere® Bro* 
bient. 3 unüpft toirb ein getoiffer Seit non B ftien  
burdp ba® Beicpgnotopfer ooraugficptlicp in  bie Spanb 
be® Beicpe® tommen. ©® ift m it großer Blapr* 
fcpeinlidpfeit angunepmeu, baß e® niipt gerabe bie 
B ftien  ber beftfituierten ©efeltfdpaftcn fein toerben. 
Smmerpin erfepeint e® nidpt unbebeuttidp, biefe Bf» 
tieit im Bcfiß be® Beicpe® felbft 3U taffen, toeil bie 
(Entente burdp, Bugreifen unter Umftänben bie Ber» 
fügunggmaept über erpeblipe Seile beuifdßer f>n» 
buftrieunternepmungen getoinucn fönnte.

©ingetne Unternepmnngen unb Unternepmung®* 
gtoeige toerben außerbem mepr at® bi®per einer 
gemeintoirtfcpaftlicpen Begelung gugefüprt toerben 
müffeu. ©0 toirb im Biogramm ber gegentoärtigen 
Begierung augbrüdflicpt au®gefpracßen, baß bie Boben» 
fdpäße be® Beicpe® ber unmittelbaren Bertoattung 
ber Bltgemeinpeit mepr at® bi§per unterftepen 
müffen. iy itr  fotdpe Unternepmungen beftept eben» 
fall® bie ©efapr, an bie ©ntente übergugepen. Budp 
ba® fo in  bie £>anb ber Bltgemeinpeit fommenibe 
Betriebgfapitat bebarf einer befonberen Organisation, 
um beit gefepilberten ©efapren 3U entgepen.
I I I .  Borfcplägc unb Blaßnopmen gur Bepebung 

ber Kapitalnot.
1. B  e p e b tt n g b e r  p r  10 a t to i r  t  f dp, a f t  l  i  cp e it 

K  a p i  t  a l  n 0 1.
;3>te pier auftretenben Klagen toirb man, al® 

©ange® gefepen, n iip t auf bepörblipem B3ege be» 
friebigen tootlen unb tönnen. S*er freie ©elbmarft 
muß, toie er e® bi®per getan pat, eilten großen Seil 
be® Buggteip® anp  tünftig  001t f ip  au® über* 
nepmen. tfmmerpin t r i t t  ein ftarte® Beftreben ber 
gnbuftrie peroor, fü r bie ©elbbefpaffung ber Klein» 
unb Btittelbetriebe unb fü r bie Bbbecfung ber Bu®* 
lanbgfpulben eine § itfe  gu fpaffen. 3>em fiepen 
gleipartige Beftrebungen betreff® ber Bu®lanb®= 
fapitalien gegenüber. ©§ ift in  Berpanbtungen m it 
©ptoeiger Banten feftgcftcflt toorben, baß bie beut» 
fpen 5Ilartgutpaben»Befitger peute fptoer notleiben, 
ba Blarlbeträge faft feine 3infen mepr bringen. 
3>ic '©ptoeiger Bauten toürben bie bei ipnett liegen» 
ben Btarfgutpaben in  fepr bebeutenbeu Beträgen 
3>eutfplaub gufüpren tönnen, toenn ipnen geni'igenbe 
© ipetpeit geboten toerben fönnte. ©® tourbe babei 

jin  B u® iip t genommen, bie jetgt in  ber ©eptoeig 
l i  eg enben Bcarf bet rage, toetpe burptoeg n ip t mepr 
uerginft toerben, toeil bie geringen 3 in®erträge 
burp  bie BertoattungSfoften ber Banten aufgegePrt 
toerben, in  eine unfünbbare Bnteipe nmgutoanbetn, 
toetpe oetpältuiämäßig Pop »erginft toerben foll 
(6 bi® 7 °/o). S>iefe Kapitalien foltten auf 3toei fjapre 
Oötlig gefperrt toerben. fjernap foltten bie Obti» 
gationen gepanbeit toerben, aber bie Bücfgaplung 
.ber Beträge follte früpeften® nap fünf gapren er» 
folgen, hierbei follte atlerbing® eine Kür®garantie
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gegeben inerten in  bem ©inne, baß bie iRüdsabluug 
in  <marf erfolgen füllte, jeboch nicht nichtiger als1 
fo, baß bie ® a r f  15 big 20 ©t§. (bie ©d>met3er »er« 
langten minbeftenS 25 ©t8.) bemerict toiirbe. hier» 
bei betonten bie ©ebioeijer, baß, cg ihnen lieber 
fein mürbe, toenn bie beutfehe 3 nbuftrie oon fiel) 
au§ eine ©olibariraft übernehmen mürbe, als wenn 
ihnen nur meichgichahtoeehfel gegeben mürben, film  
liebften aber märe ihnen eine «mtfehung Oon ©taatg», 
Snbuftrie» unb iPanfgarantie. ©S: fcheint ein gan^ 
unmittelbarer <10eg Oon bem «Uebarf ber beutfdhen 
Snbuftrie an «etriebgfOpital 3a  btefem fUngebot ber 
auglänbifchen ©elbinhaber fü r eine grofee Anleihe 
Oor3uIiegen, £>ier bebarf eg offenfichtlidh nur beg 
ba3mifcf>entretenben ©amntteinftituieg, um fofort be» 
beutenbe ©elbmengen fü r bie beutfehe Snbuftrie Oer» 
fügbar 3U machen nnb fie gleichseitig Oom auglärt» 
bifchen ‘¡Patutamarfte meg3unehmen, mo fie auf bie 
beutfehe Valuta  einen ungemein fd>meren Srucf aug» 
üben. '•Die ©ehmei3er fSanfleute glauben m it föe= 
ftimmtheit, minbefteng 3 m tltta rben M- auf biefe 
SEöeife aug bem «Rtarft nehmen 3U fönnen. ©8 liegt 
auf ber £>anb, baß burdh ein fotc£>eg Konfortium 
auch bie langfame «ilbbechtng ber lUerpfllchtungeu 
in  frember Va luta  eher möglich fein mürbe, als 
m it einer <Reid>sgarantie ober etmag ahnltchem. 
<10aS aber ¡in ber ©<hO>et3 möglich ift, mirb in  fjollanb, 
©fanbinaoien unb überall ba nicht miuber mög» 
lieh fein, mo große «Rlarfbeftaube lagern unb ben 
Kürä beftänbig brüefen. ©ine grofee gemetnfame 
beutfehe Snbuftricobligation mürbe fid>er auf bem 
fllugtanb«marftc ben notmenbigen Hrebit fhtben, ju» 
mal menn ih r regierunggfeitig bie nötige ©tutge ge» 
geben mürbe.
2. S l n f ä t j  e b e r  g em c i n m i r t f e h a f t l i e h e n  

K a p i t a t b i l b u n g .
«Berfudhe, bag prioatmirtfchaftlich gebitbete Ha» 

pitat smangSrnäfiig in  eine oolfgmirtfchnftii.öh bro» 
buftioe föermenbung 3U überführen, liegen bereits 
nach mehrfacher ‘Dichtung öor. 3m  Kriege ftnb be» 
reitg unter bem Flamen „fHuSgteichgfonbg“ aug ben 
‘Jöarettpreifen beftimmte Seile meggenommen mor» 
ben, um fie probuttioer «Dermeubung 3U3ufübren, 
Ser größte g a lt tiefer f l lr t  ift ber «RuggletchSfonbg 
ber ©ticfftoffinbuftric, aus bem bie tPctriebgfähigfeii 
ber ‘iöerfc m it miuber guter ßeiftunggfähigfeit ge* 
fbeift mirb, unb aug bem neuerbing« auch ©in» 
fuhren oon auglänbifdhen «Rohftoffen finan3,iert toer» 
ben follen, ©ine meitere gemeinmirti<haftlihe Ha» 
Phalbilbung aug bem ‘iöarenpreife ftellt bag neuer» 
bingg begonnene «Programm ber ‘»ergmannahetmi» 
ftätten bar. h ie r mirb oon bem Uuterfchieb smifehen 
Sntanbgprcig unb «TOcltmarftpretg, ber bei freier 
©ntmicflung ohne mcttcrcö ben Unternehmern 31t» 
fallen mürbe, unb hoffen enbgültige föcftttnmtnig 
feinesmegg f la r  gemefen märe, ein ©tücl meg» 
genommen unb ber ooifgmirtfchaftlich probuftioften 
fCcrmenbung, nämlich ber ©rrichtung oon 33erg» 
manngheimftä11eit, 3ugeführt. Sicfeg Kapital bleibt 
int fBcfih einer gcmcinmirtfefaf Hieben Organifation, 
Uäntlich ber <11 rb citgg em ein fd)a ft unter Seilna'bm«

ber iülieterorganifation. ©eine «Oermenbung für 
00USmirtfd)aftlid>e «probuftion ift gefiebert,

©■eit gleichen ©ebaufen oerfolgt ein Eintrag, 
meleher in ber «Rationale crfammlung gcftctlt mürbe, 
unb meldjer oertangt, baß bie ©emeinbeti auf ben 
<3Rictpreig 20 % auffd)lagen unb bie fo eingehenben 
«betrage 311m gemeinmirtfcbaftlicbea ‘Ueubau Oon 
f2öohnungen üermenbeit. «Und) b<cr alfo berfelbe 
©runbgebanfe, baff bie unabänbcrlicf) tommenbe 
«preigfteigenmg 311m Seil oormeggenommen, aber 
ber ©rtrag bafür 0 ermenbet mirb, OolfSmirtfchaft» 
lieh probuftioe Einlagen 3U errichten unb nicht fi<h 
in gegenfeitiger Hanfurrens, in ßu^ugoerbrauch unb 
Kapitalflucht ing 9lugtanb 3u oerpuffen, ©ine beacht» 
lidhe «möglichfeit ber gerneinmirtfchaftlichen Kapital» 
bilbung ergibt fich entlieh au8 ber «Regelung beg 
«Hufeenhanbelg. Sie beteiligten felbft finb )id) bar» 
über nicht im Untiaren, bafj Oon ben 'itußcnhanbelg» 
geminnen, bie man gelegentlich gerabe3u alg 
hungergeminne be3eid>net hat, ein ted>t betracht» 
lieber Seil ben gmeden ber «llllgcrueinhctt 3uge» 
führt merben fall. Ser «Reid)gfinan3miuifter be» 
anfprud>t nur einen Meinen betrag (5%) für fo3iale 
gmeefe. iOorerft mirb bie höhe. fot<h¡er Abgaben 
noch burd> bie befonbere ßage im «meften fchr ge» 
brüeft. Künftighin merben aber mefenttich höhere 
ben ootfgmirtfchafttidi mtd)tiflften Urpr.obultionen 
3itgeführt merben fönnen. «man mirb bann mit 
biefeu Beträgen, ingbefonbere iBraunfohlen», fpäter 
auch ©teintohlenbergmerfe crfchttc&eu unb in ben 
fonftigen Urprobuftionen, ingbefonbere bei Kali unb 
anberen lanbmirtfdjaftlidjcn «probuMiongmitteln, 
gemeinmtrtfdsaftli^e «probuftiongförberuug tretben 
fönnen.

SBielleicht mirb bamit noch eine meitere gemein» 
mirtfcbaftliche Aufgabe oerbunben merben fönnen. 
©oll bie Ueberfrembnng beg beutfehen ©runbbefit3eg 
oerhinbert merben, fo läßt fi«h bag nur in ber. gönn 
burchführen, baf bie Uebertragung oon ©runb» 
ftücfen genehmigunggpflichtig gemacht unb gegebenen» 
falls einem Suftitut ein «JJorfanfgrecht übertragen 
mirb. Siefeg gnftitut mirb 3.un,ächit nur bie ©e= 
meinbeoermaltnng fein fönnen. Siefe mirb moht 
fd>mcrlid) ftetg in ber ßage fein, ©runbftücfe ßu 
hohen ‘BJerten 31t übernehmen, hier mufe ein, Sa» 
ftitut einfpringen fönnen, bag auch über bie fonftigen 
«Beteibunggoorfchriften hiaang ©emeinbeoermat» 
tungen bei fotch fchtoierigen Käufen ftühen fann. 
Unter melden Kautclen fotche Sranáafíionen 3U 
madhen finb, mirb freilich' noch1 einer ©rmägung
bebürfen.

3nfantmenfaffung alter oorgenannten ßtuf» 
gaben burd) eine Sreuhanbbanf.IV

imtle biefe gerneinmirtfchaftlichen Aufgaben 
fönnen nur uugeffört burihgeführt merben, menn 
©taatgbefiti im eigentlichen ©inne oermieben mirb. 
©eg'hatb fönnen fie toeber unmittelbar ben «Reichs» 
finan3behörben übermiefen, noch bei* «ReichSbant 
übertragen merben. Vielmehr mirb bie hanb» 
habung fo fein müffen, baß 3nuädhft einmal 3 a» 
buftric unb oiellcid)t bie kanten unter einer ge»
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miffen, aber niefei übermäßigen ^Beteiligung ber 
‘’Regierung eine folcfee Sreüfeanbbanjf eröffnen unfe 
baß; ficfei ¡an ifer and)) feie Organisationen feer IHrbctter* 
fdfeaft in  irgenbeiner ^o rm  beteiligen. ©am'it mürbe 
feem Uuslanb gegenüber feie notmenbige ©emafer 
fü r ©iefeerfeeit gegeben fein (bie ^Beteiligung feer 
‘ülrbeiter ingbefonbere toegen botitifefeer ©iefeerfeeit), 
unb cg märe feamit bic ^Ztöglidfsieit gefefeaffen, biefem1 
Organ alg einer 3«atrale ber gemeinmirtfcfeaftlüfeien 
Snftitutionen bie gefamte Sinangierunggaufgabe gu 
übertragen, © in foiefeeg Organ mürbe bann, in= 
fotoeit eg feinen SBefitj an Unternehmungen aber 
‘Unteilen ermeitert, gunäefeft einmal alg Unregung, 
Utöglicfefeiten geben, gegen Ueberfrembung feer

Unternehmungen ju  mitten. ©g mirb metter gu 
ermägen fein, :ob bem U nte il eineg folcfeen Organg 
ian Sjanbelgge)cllid)afteu in  irgenbeiner Jornt fü r 
-feen S a lt einer Ueberfrembung ein qualifizierte^ 
©ttmmreefet 31t geben fein mürbe, ©g mirb enblid* 
möglich fein, burefe. fretfeanbigen U uffau f in  einer 
folcfeen Unternehmung auch1 bei bisher rein feriöaten 
©efefeäftggm eigen feen ©infiuf? feer ©erneinmirtfefeaft 
3u ftärfen. © in Ueirat, gmeefrnäjjigermetfe mahl 3lu 
bilben aug feen UMrtfcfeaftgorganifationen, melcfeen 
feag Uenennunggrecfei ¿um aorbereitenben Ueicfeg* 
mirtfehaftgrat o erliefe en morben ift, mürbe feer beut* 
fefeen Sreufeanfebanf 3ur ©eite zu ftellen fein.

Crefetijenoffettfcßafi feer feeuifepen (Betnerße.
Uufgeicfenung über eine genoffenfdjnfiltcfee 3 ufamtnenfaffung ber ©rmerbgffcinbe befeufg ©rtangung tmn Uuglanfeg-

frebif unb fpateier Orbnung ber inneren Ärebitmirffd)aft.
Uon Dr. Sjans 3 OIban^3UalIindrobt.

I. ©egenmärtige £age begiigliefe feer ^rebit» 
befefeaffuitg.

U3ie in  ber ©lenffdjirift beg Unterftaatgfefretärg 
Sjirfcfe bom Ueicfegmirtfefeaftgminiftcrium über 
„Kafeitalbitbung unb Stafeitalbefcfeiaffung“ bargelegt 
ift, ift bie Uefcfeaffung bon Uetricbgfafeital aug bem 
fjnlanb mie aug feem Uuälanfe gurgelt aufgerorbent* 
liefe fefemierig.

©er Slafeiiaibebatf bei feen ©rmerb'gftänfeen ift 
gegenmärtig fefer feringenfe1. © inmal tonnen fefeon 
feie miefetigften inlanbifcfeicn Uofeftoffe, bor allem 
Siofete unb ©ifen, infolge iferer enormen U'rcig= 
fteigerungen, niefet mefer m it eigenem Siafeital bc= 
fefeafft merbeu. Ijanöelt eg fid) um augtänfe ticfee 
Uofeftoffe, fo ift feie Uefd>affitng infolge beg gur 
‘Ureigfteigerung nod> feingutretenben Ualutafturgeg 
faft unmöglich, fe rn e r finfe biete betriebe m it Uug* 
lanfegfcfeulben, belaftet, bie infolge beg Siurgfturgeg 
eine enorme Sjö'fee erreicht haben unb tägtiefe noefe 
feöfeer merben. ©»ritteng forbern Ueuantagen unb 
bor allem ©rfafearbeiten, bie immer bringenfeer 
merben, aujferorfeentliefe feofee Ueträge, feie nid>t aug 
eigenen, Üafeitatien gebedt merben tonnen, ©g feilbet 
fiefe gmar im gnnern ©eutfcfelanbg noefe ferioateg 
Uabital, ba bie ‘Ureigfteigerung immer nod> rafefeer 
gefet alg bie ©elbfttoftenfteigerung. ©iefeg Siafettal 
berfrieefet fiefe jeboefe aug Jurcfet, meggefteuert, fogiati* 
fiert ober meggenommen 31t merben, ¡ober aug Sarefet, 
bei ben jefeigen feofeen greifen ffeäter feine genügenfee 
Uergtnfung 311 finben, in  gefeamfterten Uoteit unb 
UJaren, ober eg flüchtet ing Uugtanb.

©benfo fefemierig liegen bic Uerfeältniffe begüg* 
liefe ber 'Siafeitalbefefeaffung aug feem Unglaube. 31 n 
fiefe: ift fü r uufere 3afetuuggbiiang jebe Slabital* 
befefeaffung aug bem ’‘Unglaube, fei eg nun in tyorut 
non K'rebit ober bion ^Beteiligungen, berbcrblicfe, feoefe 
fmüffen m ir ung mofel ober übet fea3u berftcfeien. ‘iö ir  
müffen ung bamit begnügen, bie itufeitalbefcfeaffung 
möglicfeft langfriftig 311 gehalten, in  georbnete 
53afenen 3U teufen unb ben ©inftufe beg, fremben

itafeitaitg botitifcfei unfe mirifefeafttiefe 3Ü toutrolliercn. 
Ollic biefe Uufgaben finfe, mie feie Uerfeiältniffe jefet 
liegen, außerorbentlicfe fefemer burefegufüferen. ©a, 
mo ung 'Uugtanfegfafeital unermünfefet ift, befommen 
m ir eg. ©ag ^luglanb nüfet feie feofee St auf traft feer 
eigenen StDäferung aug, um 3U ©feottfercifen bon 
ung 3,u taufen, ©ag Qnlanb ftauut über feie un­
geahnt feofeen greife unb berfauft. ©a aber, mo 
trofe a ller “Uücfficfet auf nufere 3 afetunggbitan3 eine 
Stafeiatlbefcfeaffung aug feem Olugfanfee, 3um ^Begüg 
bon Uofefioffen ober 3u r Jurtbierung alter Strebite 
notmenbig erfefeeint, ift bie ^Befefeaffung niefet mög= 
tiefe, feenn unfere finanziellen ^e;3iefeungen gum 
'Uugtanbe befinben fiefe; in  bölliger ©eroute. ©er 
t>afeierne Ueicfetum fteigt bei ung nngemeffen. © r 
ftiefet burefe feag £oefe, im SEOeften unb burefe riefige 
'öetläufc bon entmerteten ©Tarf, 3nm 3mecfe ber 
^Begafetung legitimer ober illegitimer ©infuferen 
fomie gum 3b»ecfe ber Stafeitalflndjt tag üluelanb. 
© iefc 'Uetr.äge, bereu SBinbung folatige bergeblid> 
ift, alg feer ‘Ubflu jj niefet berftofeft mirfe, berfeiuberu 
alle iBcrfucfee 3ur ©tabilifierung beg ©TarlTurfeg. 
©ieg unb bie noefe; unbefannten Jorberungen, bie 
feie ©ntente an nug ftellen mirfe, macfeen eg feem 
’Unglaube unmöglich;, liefe ein iSilb bon unferer 
Strebitmürfeigfeit 3n macfeen. U tt fid)' feat bag Ung* 
taub fefeon ‘Vertrauen bagu, bafj m ir mieber feoefe* 
fommen. ©ag geigt fiefe. fefeon fcaran, feafe ungifeligc 
’Ungtänber, big gu feen gcfdfeäftgunfitnfeigen 'Ue* 
amten, Ungefteilten unfe ©ienftboten, feie ing, Uug= 
lanb ftrömenfec beutfcfeic ©earf in  ber Hoffnung auf 
SBefferung ifereg Sturfeg taufen, ©ag sUugtanb feat 
auefe, gau3 abgcfe'feen bon ber Soage ber iöieber* 
gutmacfe;unggid)ulben an feie ©ntente, ein geofeeg 
Sntercffe baratt, feafe ©eutfd)taufe mieber feoefefbmmt. 
©efeon feie großen Soften boit Uearf, feie fiefe im 
’Unglaube befinben, begrünben biefeg Sitte reffe. ©a= 
gu Kommt, bafe auefe. fei« ‘UJäferungcn aller früheren1 
frieggtcilnefemcnben ^Teädjte im; Uugfaufee finfen unfe 
alle “Unftrengungen, feie ©ntmcrtnng aufgufealten,



86

»ergebtich find, toeil bei Vermeintliche Sieger, ebenfo 
toie der Beficgte, in  feinem toirtfcbnftticfjen Beftaube 
erheblich gefcf>toächt ift und and) mehr unb mehr an 
Bertrauen einbüßf. Der Boden fü r feie ©inficht, 
baf> bie curopätfchen 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 Befchlüffen ber internationalen Baluta» 
tonfereng in 21mfterbam ijum 2tu«!brud gelangt.
20 a« 2Jnterifa betrifft, fo ift eS' al« ber ©laubiger 
©nglanb« unb Mmnfreich« fta rf intereffiert daran, 
bafe biefc ßänber nicht burch ’nuferen Bufammenbru.d)- 
311 Schaben tlommen. 2ö ir bieten fü r 2lntcrifa, da« 
nid;.t nur ©efd)äfte m it ralfd)em ©etoinn gn machen 
pflegt, fonbern and) burcEwu« Berftänbni« fü r toeit» 
fidjtige Einlagen bat, jmeifettog m it nuferer im 
©runbe arbeitfamen Beoötferung, unfercn inert» 
ballen hbxftenttoicf eiten ©rgeugungsantagen, ber 
Berfönlxchfext nuferer Unternehmer unb nuferer tedj» 
nifd)en fjnteltigeng ein geeignete« ‘Bnlageobjeft. Daß 
3nr3eit attSläixbifcher, bor allem atitcrtfauifcher ilrebit 
nicht 3U erhalten ift, liegt an fotgenben ©rünben:
1. baß da« 2lu«Ianid, bor allem Bm erila, felbet 
fein ©elb braucht, 2. baßi 'nufere Sah'lunggbilatxß 
unüberfidjtlich ift unb 3. daß, bie beutfehen ©tittßel» 
Unternehmungen angefidjt« aller biefer Umftänbe 
feine genügend berlodenbe Sicherheit bieten.

I I .  2Öege 3m  iS reb itbe fd ja ffm tg .

a) fi; r c b i t e a u «  bem  5  n I  a n,b.
‘20a« bie .«'rebitbefchaffung au« bem in  Deut) cp» 

taub borhanbenen ober neugebilbeten afoital an» 
langt, fo ift e.« außerordentlich fchtoer, diefe« ivapital 
Wiederum 3ur Einlage in  'Betrieben herai^ugiehen. 
2tu f behördlichem 20ege fann bie« nicht gefdjeheu. 
2lu<h eine ettoaige getneintoirtfchafttkhe Kapital» 
Bildung, toie fie durch ben 2lusgieid)Sfon&s ber 
S tidftoffinbuftrie betrieben unb jeßt durch ba«. Bx-o= 
gramm ber Berg man n«h eirnftii 11 en unb burch bie 
2iußenhaxxbel«abgaben oerfudgt toirb, fann leine ge» 
nügeube 2lbhilfe fd)affcn. Buch bie Banfen allein 
töuncn un« nicht helfeit, ba fie borerft öollauf m it 
ihren eigetw|| ©ngagement« 311 tun  haben. ©« 
b l e i b t  n u r  e i n  3  u f a  nt m cn f dr i  u B b e r  
© r to e r  b 8, t ä t  i  g e tt 3 u r g e g e n t e i l i g e n  
Ä r  e b i t  g e toä h r  u n g übrig, Wobei felbftoerftänb» 
lieh; ben Banfen bie gefamte banftechnifche ©eite ber 
©efchäfte auch1 weiterhin überlaffen bleiben _ m it |  
©benfo ift naturgemäß auch bie toeitere BUttoirfung 
ber Beid)«banf erforberlidj. lieber bie Munitionen 
einer allgemeinen ftrebitgenoffenfehaft fü r ben 3>l= 
lanbgfrebit fo ll noch* an anberer Stelle bemnächft 
ausführlicher gefprodjen toerben.

b) f i r  e b i t e a u «  bem  21 u S 1 a n b e.
20a« bie 2hiStaufc«£rcbite anlangt, fo fiommt 

es herauf au, bem 2luSlaxxbc folche Sicherheiten 
3U gewähren, baß bie ber Ävcbithergabc entgegen» 
ftehenben oben gefchilbertcn Bebenfen 3urüdtreten, 
ä)er S t a a t  fann h ier nicht cingreifen, ba eine 
ftaatlichc Organifation niemals bie geniigenbe

©lafti3itát befißen toürbe unb jebe ftaatíiche Organi» 
fation überdies ber ©efaljr auSgefeßt ift, non ber 
©ntente für bie Btoecfe ber 2Öiebergutmad£>ung in  
2lttfprud) genommen 31t toerben. Buch toürben bie 
©rtoerbSftänbc einer Beteiligung be« Staate« non 
nomherein beShalb große« Blißtrauen entgegen» 
bringen, vneit fie bahintcr ben 20unfch nad) neuen 
fteuerlidjen ober SogialifierungSmaßnahmen irgend» 
toetcher 21 rt fuchen toürben. dagegen toerben aud> 
femerihin bie B a n f e n  die Bernüttter bei der 
Jfrebitbefd^affung unt die 2lbtoidter fämtUdjer banf» 
ted)nifd;en Oherationen bleiben müiffen, ebenfo toie 
and) hier bie Bfittoirfung brr Beich«banf toeiterhin 
erforberlid); ift. B ur fönnen fie, angeficht« ihrer 
eigenen großen Berhftid)tungen unb1 angefiicht«1 der 
jeßt nom 2tuglanbe 3U forbernben Sicherheiten nicht 
mehr allein f el b ft bie Kredite im 2lu«taube auf» 
nehmen unb dann den ©rtoerb«fiünben toeitergebett. 
©« müffen oielmehr unter biefen Bcrhättniffen die 
beutfehen ©rtoerbsftänbe bie erforbertidjen Sicher» 
heiten ftettexx. 3)a« fann nur durch 3  a f  am  m en» 
fcht u ß, gefdhfh'en, unb 3'toar genügt nicht ber 3u= 
fammenfchiluß ber eingetnen Branchen, in fief). ®iefe 
bieten in ihren 2lntagen unb ihren Unternehmungen 
nod) feine genügenbexx ©araxxtien. ©« müffen niel» 
mehr a l l e  © r to e r b « ft ä n b e 3 u e i n e r  a l l »  
g e m e i n e n  S'r eb i t g en 0 f f en fchaf t 3 » *  
f a m m e n g e f d> Í 0 f f  en to1 e r b e ix, i n  ber  j e d e r  
übl i ch erto e i f e  m i t  ß e i h g e l b  a r b e i t e n d e  
'©r'to e r b « t ä t i g e  t> erh f l i chte t  t o i r b ,  fid> 
b i r e f t  o b e r  i n b i r e f t  g e f a m t f c & u l d n e »  
r i f cf, f ü r  d i e  B  c r b i n b t i d y f  e i t e n  d e r  ©e»  
na  ff  enf  d>aft  3«  » e r h  f ix #  t e n , t oo f ür  er 
21 n fp rud> a u f  S e i l n a h m  e an den non  
b e r  © e n o f f e n f e h a f t  » e r m i t t e l t e n  Ä r c »  
b i t h'at.

I I I .  ® ie  2 lr t  be« 3 ufaxixtnenf(htxiffe« ber © rw erb««  
ftänbe.

S ic  21,rt be« 3ufaxnmenid>iuffe« ber. ©rtoerb«» 
ftänbe bietet natxtrgemäßi f e ß r  g r o ß e  Schtoierig» 
feiten, toie überhaupt betont toerben mufj, baß da« 
gaxx3c Broblem »on fo großer Srugtocite unb fo 
fompÍ3Íert ift, baß' c§ fehr Sorgfältiger uxxb über 
legter Surchprüfung nad), ollen Bichtungen hin be» 
darf. B u r  der ©ebanfe an fieß ift ßtoingenb. ©r 
toirb fid)' beéhaíb burdjfeßcn. 2l;uf bie Morm der 
Durchführung im einß einen fommt e« nicht an. ©« 
finb die »crfd)ic&en,fielt Mormen benfbar, doch die 
hauptfchtoicrigfeiten toerben, bei allen M°rnxen bie
gteidxen fein. . .

Die bi«herigen Befpredjungcn haben folgende«
ergeben:

1. Der 3 ufammertfchlu& der fceutfd;en ©rtoerb«» 
ftänbe toirb frettotllig 311 erfolgen haben. 2Tur toextn 
e« fichi um eine freiw illige und unabhängige Organt» 
fation handelt, toirb da« 21u«lan& den nötigen Kredit 
getoähren. 2lnbererfeit« toerben bie ©rtoerbáftñnbe 
fich nicht der ©rfenntni« oerfdjlteßeix, baß die Bot» 
läge im Sntereffe ber Selbfterhaltxxng die ©rtoerb«» 
ftäxxbe 3toin,gt, fich' 3ur Sclbfthtlfe 3ufammen3u» 
fchließen. D ie offenfichflichen Bortcile ber Organi»
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fation Werben beut 3ufawtnenfrf>iu& förb erlich fein. 
B u r  fü r etwaige unbelehrbare “3lujjenfeitcr famc 
in  3 rage, ber Organifation in  JJorm eines Gr» 
märfrtigungSgefeheS SWangSrechte ¿u »erteilen.

2. S ie  Beteiligten muffen ben guten 3werf beS
Unternehmens an fich felbft merten. GS muff baher 
öermieben werben, baff bie Krebite nur einigen 
GrwerbSftättben gugute tommen. Ser §anbel muff 
gleichfalls hcrangegogen werben unb infolgebeffen 
audy genügenb Bnreige finben. S ie ßanbwirtfchaft 
mufj m it Süngemittetn unb Jrrtterm itteln Oerforgt 
werben. “BotfallS mufj eine Beüorgngung etwa nach 
ähnlichen GefichtSpuuften wie bei ber Wahlen» 
belieferung burchgeführt weiten, Wonach1 biejenigen 
Betriebe guerft Krebit erhalten, Oon bereu Ber» 
forgnng bie Versorgung ber meiften übrigen ab» 
hängt. 1

3. Um ben 3werf gu erfüllen, baS Vertrauen 
beS UuSlattbeS wieber hergufteilen unb UuslaubS» 
frebit 3u  gewinnen, muh ber f>rit>atc Gharafter ber 
Organifation auf baS: ftreugfte gewährt werben. 
S ie  Organifation Eann unb barf baher Weber m it 
fteuerlichen noch m it gemeinwirtfdhaftlichen Buf» 
gaben oermengt werben. V o r allem würbe baö 
gange Vüojeft in  ben Grtoerbsftänben bann Oon 
vornherein to t fein, Wenn m it ihm irgeubWelche 
Vläne einer Kapitalbeteiligung beS (Staates an > 
beutfehen Gewerbebetrieben oerbunben würben.

4. Buch m it Bürfficht auf etwaige 3  u g r  i  f  f e 
b e r G n t e n t e  mu f t  felbft ber Bnfchetit eines ftaat» 
liehen GebtlbeS öermieben werben. Soweit ein 3«= 
fammenarbeiten m it ftaatlichen Stellen nicht oer» 
meibbar ift, fo bei ber Seoifenbefehaffnng auS ber 
BuSfui>r 3u r Bbberfung ber Krebite unb bei ber 
Kontrolle ber G infuhr ber begogenen BJaren, müffen 
freie ‘Vereinbarungen gürifchen ber BeichSbanE unb 
bem BeichSfontntiffar fü r BuS» unb G infuhr einer» 
feitS unb ber Genoffenfdjaft anbercrfeitS getroffen 
Werben, hierbei Eo turnt eS 3U ftatten, bah Buffen» 
hanbelsfteilen beS BcichStbmmiffarS bereits Selbft» 
oerwattungSförper ber gnbuftrie finb.

5. S ie  Jrage ber Ktebitbefchaffung fü r ßebenS»
m ittel fcheibet an fich auS ben Aufgaben beS Unter» 
nehmenS auS, ba bie CebenSmittel ber Gefault beit 
ber Konfumenten bienen üub baS BuStanb ben 
GrwerbSftänben Krebit fü r unprobuftioe 3 werfe nicht 
gewähren wirb. B u r  fotoeit eS fich um VerWenbung 
ber B titte t ber Organifation 3U probuitiüen 3Wecfen, 
nämlich, ber ßebenSmittdbefcbaffung 3ugunften ber 
Brbeitnchmer unb Bngeft eilten hanbelt, wirb bie 
Organifation fich beteiligen tön neu. lieber bie
3 rage, inwieweit bie Seoifen auS Kohle unb K a li 
fü r  allgemeine 3 Werfe ber ßebenSmittelbefchaffung 
oerwanbt Werben ionnen, Würbe eine BuSetnanber» 
fetjung notwenbig fein.

6. Buch fü r bie Bbberfung Von Verpflichtungen 
ber BeichSbanE müffen Seile ber BuSlanbS&eoifen 
3u r “Verfügung geftellt werben.

VbaS ben Bufbau ber Gefam tgcnoffen feijaft an» 
langt, fo müffen 3unärf)ft bie führenben Gruppen auS 
gnbnftrie, ßanbwirtfchaft, “Vanfgewerbe unb ffanbel

m it bem Sufanlmenfchiufj oorangehen unb burrfj 
ihre gnitiatibc ben baS “Vertrauen auf bie Organi» 
fation erWerfenben Ginbrurf im  BuS taube herbor» 
rufen, als auchi Oorbilbliclj fü r bie V  crooltftänbigung 
beS 3ufammenfch:luffeS Wirten. 31er Sufammenfchluh 
mühte unter möglichfter Bcnufjung bereits belieben» 
ber ober in  Btlbung begriffener Verbänöe, Selbft» 
oerioaltungStörper ufw. fachlich, in  Gruppen erfolgen. 
S ie Verpflichtungen ber Organifation finb geftüRt 
burch biejenigen ber Gruppen, welche ihrerfeitS hier.» 
fü r bei ihren Verbänben unb biefe bei ben Ginget» 
firmen Serfung in  recht So erb i n b l ich er Sorm fwcheu. 
S ie  Gruppen müffen m it BechtSOerbinbtichfeit auö» 
geftattet werben, bamit fie ihrerfeitS rechtlich Per» 
pflichtet Werben tonnen, unb bie Sotalität ber Gr» 
WerbSftänbe übernähme bie Garantie fü r bie piünft» 
liehe Grfültung ber 311 r Beorganifation unb 3ur 
“Vflege beS BuSlanbSErcbitS entftehenben “Ver= 
pftkhtungen. BbWetchenb Oon “Vorfchlägen, Welche 
Serfung fü r anStärtbifche VÖertg eichen oon e 013 et nett 
Klaffen, ben Ejbpothefcngtäubtgern, Obligationären, 
Grunbbefihem (Vorfchlag StaOe) ufw. in  “ülnfpruch 
nehmen, alfo eiufeitige Velaftung l>crbeiführen, follen 
nach biefem Vorfchlage alle Gewerbe bie Caft 
tragen.

S ie  Gruppen würben wieberum 3U enter ,,'Ull» 
gemeinen Grebitgenoffenfchaft“ m it ‘UechtSperfön» 
lichfeit 3ufammen3ufehltefjen fein. Siefe hätte ben 
auSlänbifchen Gläubigern ihrerfeitS auf Vafis  ber 
Garantie ber beutfchien GrWerbSftäube foWohl tu 13= 
friftige Wie langfriftige §anbelSpapiere 3n über» 
geben. Jeruer follte bie „UHgcntctne erebitgenoffen» 
f<haft“ (“31. K1. G.) auch bie Gewährung Oon Krebiten 
in  3 ° t ’m oon Beteiligungen beS ‘üluStanbcS in  
B ttie n  ober fonftigen Anteilen an bentfehen Unter» 
ttehmnngen regeln. Siefe 3 ° rmJ ift, ba fie in  tritt»  
fchen Seiten nicht 3U Gretütioneu führen tann unb 
ber Bnteilinhaber in  höherem Grabe als ber Gläu» 
biger an bem Gebeiben beS Unternehmens inter» 
effiert ift, in  oielen fä lle n  oor3U3iehen. S ie politifche 
unb wirtfcbaftliche Kontrolle biefeS — auf alte 3älie  
nach Seutfchlanb einftrömenben — fremben “UFtteu» 
tapitalS“ w irb eine befonberS wichtige BufgaOe bes 
Unternehmens fein.

S ie  oon ber “31. G. G. auSgegebenen ganbcls» 
papiere bienen 3u r Begleichung Oon ansgeführten 
unb 3u r Be3ahlung oon eingeführten BJaren unb 
gelten nur fü r ben Berfchr m it bem 3luSlanbc. 
GS ift Verboten, “Vereinbarungen m it auSlänbifchen 
Kontrahenten 3U treffen, Wonach biefeS. 3ählungS» 
m ittel ber “31. G. G. auSgefchloffcn Wirb. S ie tu r3= 
triftigen EjanbelSpapiere ber “31. G. G., welche in  ben 
Befitj von gnlänbern gelangen, finb ber Genoffen» 
fchaft auS3uiiefern. S ie tu r3friftigen 3abluugSmitiel 
ber “31. G. G. ftnb m it einer Ber3infuug von 2% 
auSgeftattet, welche auf einem Bnhang berart 
reguliert Wirb, bafj bie Stufen im  Verlauf beS 
Sahres bem BennWcrt 3uWachfen unb am gahreS» 
fdrfufj: in  ber VJährung eines; beftimmten aus» 
lättbifchcu Staates m it Gotbwährang 3ahlbar finb. 
S ic  Vapiere haben nur höchftenS ein 3 ahr Umlauf»
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je it. 3>tc ©enoffenfehaft ift oerpflichtet, b-tc fü r ben 
Binfcnbienft ber ftt Umlauf befindlichen Bohtuugg» 
m ittel erforderlichen Veträge in  3*ebifen ober in  
VI uglanbgguthrtben alljährlich in  erfter bleibe }i<h«r» 
guft eilen, abgefehen bon beu 31t biefem Btned gur 
mehreren Sicherheit angefammclten Vteferoen.

IT . $ag ©efdbäftsoerfabren ber „VlHgemeinen 
©redit-®em>ffenfdjaft."

3He einzelnen ©etoerbeireibeuben hätten ihren 
Vebarf an Vtohftoffen bei ihrer ©etoerbegruppe an? 
3umelben. Via cfjb ein bereu fieitung unter Verücf? 
fichtigung ber £eiftuugsnt0gltd)feit unb ber Kredit» 
fähtgfeit ber eingelnen sprobuítiongftetten bie £>öt>e 
beg Vebarfg nachgeprüft hat, gäbe fie ihn an bie 
Vl. ©. ©. toeiter. S>er ©irtfauf ber Vtohftoffe toürbe 
durch an bie eingelnen ©etoerbe angeglieberte £)änb» 
lerorgauifationen ober durch beren einzelne Vltit» 
glieber beforgt. Bür ben Vetrag beg ©infaufg geben 
bie Witglieber ber ©etoerbe ihren ßeitungen Wechfel 
mit einer ßaufgeit, bie höchfteng ber Seit gtoifchen 
©intauf unb Verarbeitung cntfpricht. ffitr bie recht3 
¿eilige ©inlöfung ber Wechfel forgen bie augftellen» 
ben ©ruppen, io eiche iffrerfei tg toieder bei ben Ktebit« 
néhmem 3>echmg gu fucticn haben. 3>er ©egenioert 
aller Vertu ufe ñachi bem Vtuglanbc unb alle Vlug» 
lanbSforberungen fiitb bei ber V . © .© .  anguín eiben 
unb bie Valuta aug ber Uns fuhr ift in  ©cmäjj» 
heit ber mit ber Vcidgäbanf unb bem Veki>g= 
fommiffar für Vlug» unb ©infuh? bgto. ben Vlugen» 
hanbelgft eilen 311 treffenben Vereinbarungen an bie 
V . ©. ©. abgnführen. (Sin Seil ber VuSIanbgbepifen 
m u| bem Staat berbletben.)

Vlnhaufe bou Vtohftoffen burchi bie V . ©,© . 
toerben bon biefer m it ben Valuten aug ber Vlug» 
fuhr ober ben hurgfriftigen Vlfgepten ober fonftigen 
furgfriftigen fjanbelgpapieren ber V ,© .© . (bie alfo 
nicht nur gur ©arantie, fonbern auch bireft gur V3e= 
¿ahlung bienen) beglichen. Kauft eine ©ruppe Vtoh= 
ftoffe, fo gibt fie bafür Wechfel an bie V . ©. ©. 
nnb erhält bafür nach VÜüfjgabe ber borhtonbeneni 
Veftänbe Valuten aug ber Vlugfuhr ober turgfriftige 
Vlfgepte ber V . ©. ©. SHe ©ruppe berteilt bie Vtoh» 
hoffe an ihre VHitglieber unb erhält bafür Bahlungen 
in  Valuten, Wechfeln uftb., to eiche gur Vlbbechmg 
ber Wechfel ber V I.© .© . geeignet find.

VIHe Vluglanbgtr edite find an bie VI.©.© . gu 
^eetoeifen, too fie geprüft unb toeitergcleitet toerben. 
©oto eit Vluélanbétrcbite m it ©in? unb Vlugfuht 
to°n Vtohftoffen und Waren oerbunben find, fo ll 
durch Vtenberung der betreffenden gefciglichen V3c= 
ftintmungen bei Verpfändung bon Vtohftoffen ba§ 
Pfandrecht big auf bie fertigen W aren ohne Unter» 
Brechung auggebehut toerben tonnen. '3>ic Vteichß» 
und Candegbehörden oerpflidhtcn ficht, jede Vtcgclung 
B°n Valutafrebiten gu unterlaffen und1 folche an bie 
P 'ß . ©. gu leiten.

VI eben den oben ermähnten iürgfriftigen 
Wechfcln toürbe bie VI.© .© . auch langfriftige, auf 
ben Inhaber lautende Vnpiere auggugebett haben,

denn nur gu einem Seile fann die © infuhr m it 
algbaldiger Vlugfuhr toieder Begahit toerben. ©rofje 
©infuhren, tote bor allem diejenigen gugunften der 
ßanbtoirtfchaft, bleiben im ßattbe. 3mr biefe ift ber 
©egentoert nicht anberg alg durch' Kredit gu fchaffen. 
©g ift gu ertoarten, baß auf ©rund der Solibar» 
haftung aller ©etoerbe ein foldjer Kredit der Spitgen» 
organifationgleitung eher gugänglich fern toirb, alg 
bieg higher gegenüber ©ingelhaftung ober auch' 
©ruppenhaftung gelungen ift.

SHe VI.© .© . müßte feftbergingiiehe, langfriftige, 
auf den gnhaber lautende Obligationen auf ©rund 
ber ©aratttien ber gefamten ©etoerbetreibenben m it 
ihren Vlulagen unb ßciftungen auggeben fonnen. 
derartige 'Schulbtitreg m it 6—8% Binfen toürben 
bon amerifanifchen Vanfen toohl übernommen tocr» 
ben, toeil fie fich durch Vegebung an dag Vublitum  
toieder erholen fonnen. ©ine folche langfriftige Vln» 
leihe in  3>ollar und m it Vanfgarantie auggeftattet 
toäre geeignet, dag fehlende Vetriebgfapitat fü r den 
©efehäftgbertehr m it dem Vluglaube gu erfeijen, die 
Vaffib itä t ber Bahtnnggbilang ¿um minbeften g;u 
mildern und gufammen m it den Iürgfriftigen Wechfcln 
und den Valuten aug der Vlugfuhr einen geordneten 
priöattoirtichaftltrhen Vluglanbgperfehr fich erg uft eilen.

Vteben der Vefd>affung bon Vlohftoffen hätte die 
V I.© .© . auch bie Vtbbecfung ber Bereitg beftehenben 
Vtuglartd«berbiitblichfeitett in  ben StrciS ihrer Vluf» 
gaben gu giehen.

Bur 5)edung der hoffen fü r ben Wedhfetdienft 
fotoie fü r die Vertoaltung, gur V iibung bon Veferbcrt 
unb gur Verginfung beg: Vlftieufapitalg berechnet 
bie V I.© .© . 5% auf ben W ert der Vlugfuhr unb 
»ott allen Vereehnuugen in  Valuten ober Wedffeln 
1% Vrooifion  3>iefe Sütge erfahren eine Vleoifiou, 
fotoeit bieg die ©rfüllung beg Bl»ecteg erb ei fehl.

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

:©>ie ßeitung der ©enoffenfehaft toäre fo gu ge» 
ftaiten, bafe darin alle ©rtoerbgftände, unb gtoar 
Vlrbeitgeber unb Vlrbeitnehmer, paritatifch »ertreteu 
find, fotoie bah ingbefottbero au<h der lanbgntann» 
fchaftliche Vlufbau beg Vleicheg durch auggie6ige 
Verücffichtigung ber regionalen Bntereffen getoahrt 
bleibt.

SHe ßeitung der ©enoffenfehaft fonute obliegen:

©inem Kuratorium  001t ettoa neun V3erfonen, 
m it einem Vräfibenten und gtoei Vigepräfibenteu. 
!3>ag Kuratorium gäbe bie ©efebäftgantoeifungen unb 
bie ©efchäftgorbung, übertoachte die Vlugführuttg 
unb ftc llt bie SMrcttorcn an. fe rn e r bem ©ireftoriunt, 
beftehend aug mindefteug bier Verfotten, an deren 
Spiije  alg Primus inter pares ein ©eneraldirefto.r 
fteht. W eiterhin aug dem £>auptaugfchuh, beftehend 
aug hö<hfteng 30 Verfonen, aug Vertretern der 
©aran.tengruppen, toobei auf,er ben d n rh  die ©r? 
toerbgftände gebildeten ©ruppett noch eine ©ruppe
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ber Arbeitnehmer 3,11 bitten unb 3U bcrüdfid>tigen 
ift. 3em SjauptauSfehuh. Wären in  auSretchenbeii 
A n 3af)t Vertreter ber gntereffen ber cin3etncn ßänber 
b3t». Arobin3cn beisugeben. 3er hauptauSfchuh, hat

bi.e ’12titgtieher bes Kuratorium? 3U mähten, welche 
oon ber AeidjSrcgicruug 3U beitätigen finb.

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

(fjUpue bet ^pre(fe
®ie Aeuorbnitug fcer früheren §eere8bctriebc 

ift tür3tich in bie Vlege geleitet toorben burch bic 
©riinbung ber 3 eutfd)en AJerfe A. ©. 

über beren Aufbau in ber ^ r a n t f u r t e r  3 e_ l s 
t u n g  (28. Februar) berichtet toirb: 3ie 3cutfche 
Ajerte A.=®. folt bic früheren IjeereS« unb Alarine« 
betriebe in fyorm einer pripattoirtfchaitlichen ©e= 
feilfdtjaft r.uüierführen, fie fo« bie 3 uf<hu&toirtichaft 
Der Aerga.ig'.uhe!t befeitigeu unb bie Itmftetlung 
auf griebe.r'aucnev, burchführen. 3aS Kapital _ ift 
ift 3un:äd)ft auf 100 « litt . M  feftgefet3t, bieltcicht 
nürb e§ aber noch erhöht toerben, toenn bie ©efelt* 
fchaft nicht nur, tote urfprünglid) geplant, etne Ae« 
triebSgefclifchaft bleibt, fonbern toenn fie auch bie 
gmmobitien übernehmen folt. 3aS ©efamtiapttal 
behält baS Aeichi. 3 ie  ©efeflfehaft ta rn  nach bem 
heutigen ©taube bis 3u 330 « litt. M  ©enufei^eine 
aitSgeben, bie ein 3rittet beS ©etoinneS blichen, 
ber nacht Verteilung non 5 °/o auf bie ©tammattieu 
ettoa übrig bleibt, ©olche ©enuhfeheine erhält baS 
Aeid> als ©ntfehäbigung für Vorfchüffe, bie eS ber 
Vorgängerin ber tDoutfchen Vierte, ber haupivet« 
toattung ber AeichSbetriebe, auf ©runb parlamenta« 
rifcher Vetoitligung oon 495 «Hill. A  Ä r 
gang?« unb AotftaniüSiauSgaben gegeben hat- 
Auffichtsrat erhält als Organ 3ur Sicherung ber 
AeidjSfontroIle toeitgehenbe Vefugniffe. Ohne feine 
Buftimmung fönnen 3. V. Aeubauten, Umbauten 
unb Anfchaffungcn im Vierte non über 100 000 M  
nicht erfolgen. 3er AuffichtSrat fel3t fk& 3«tammen 
au? Atitgliebern ber fyraftionen beS Parlaments, 
Vertretern be§ Aeich??inan3= unb AeichSfchahminV 
JteriumS unb perfönlidilfeiten ber gnbuftrie rtnb 
ber §ochfinan3. Unter anberem gehören ihm1 an bie 
Abgeorbnetcn ©othein, Vlielanb, Vogler (3eutfd> 
ßupemburg), bie gnbuftriellen Dr. Veifer (Varnag), 
©ptingorum (g>ocfc&), bie Vanlbireltoren Xtrbig (310= 
Conto«©efelt*<haft), Schütter (3eutf<he Vanl) u, a. in. 
Vorfihcnber beS A uf ÜhtSratS ift gunächft ltnierftaats«. 
fetretär ©olbluhle; ber Vorfitjenbe iann bie guter« 
effen beS AeidjcS unmittelbar unb allein 3Ur ®el« 
tung bringen. ' 3 ie Vierte, bie baS Aeich in bic 
neue ©efcllfchaft einbringt, finb über gan3 3eutfch= 
lanb »erteilt. Sie liegen in ©panbau, ©rfurt, App* 
ftabt, ©iegburg, Kaffel, «tünchen, Kiel, VlithelmS« 
haben, gricbridfSoct, Amberg unb: gngolftabt. V5al>= 
renb fceS Krieges überftieg bie ©efamtbclcgfd;ait biefer 
Vetriebe 200 000 Köpfe unb noch heute toerben über 
35 000 Arbeiter neben nahesu 6000 ««amten be= 
befhäftigt. ’3 er »ortoiegenb faufmännifd>e ©haraftcr 
ber 3 eutfche Vierte A.»®. toirb auch barin 3um 
AitSbrucf fommen, baff für bie Angestellten überall 
ber Vribatb.ienftbertrag eingeführt toirb. 3 ie  Ver«

toaltnng ift ftraff sentwliftifch organifiert, bie 3iref= 
tion in  V e rlin  fo ll nicht nur AuffichtSorgan fern, 
fonbern fehr toeitgehenbe unb in bie ©efdjäftc ein« 
qreifenbe Vefugniffe ausüben, ©ie beforgt gemein« 
cchaftliche ©intäufe unb ben Verlauf folcher ®r3eng= 
niffc, bic in mehreren Vlerfeu hergeftettt toerben 
unb vermittelt bie Ausfuhr. AlterbingS fo lt 3«r 
Aacbprüfung ber ©ingelrefultate fü r jebes Setltoert 
unb fü r jebe toichtige Abteilung eine gefonberte 
V ilan 3 aufgcftellt toerben. -  gn  ber V  0 f f i f  ¿he n 
3  e i t u n g (2. llcärs) befchäftigt fid) ©  e 0 r  g V  l  ö h 
m it ber grage be8

3 mmobitien«Ver£auf an ba? AuSlanb.
3iie gmmobilienoerfäufe an ba8 AuSlanb einfach 3U 
»erbieten, toäre fatjd> V l ir  müffen unter ben ob« 
toaltenben Verhältniffen auch Käufer unb ©runb« 
befiü unter Umftän.ben an ba§ Auglanb abget/en. 
Aber c§ ift unrichtig, bah man bie Verfd,leuberung 
oon gmmobiliarbefih f i i)  unfontro llicrt unb tu 
fo rm en uoll3iehen läfet, bie nuferer 3ahlungSbtl!an3 
abträglich finb. A u f bem V3egc be§ gmmobtitcu« 
üerlaufS toirb nicht feiten ber Kapitalflucht Vor« 
fchub geleiftet. Aber and) wenn, bie Abficht ber 
Kapitalflucht nicht vorüegt bolfefeht fid). bie lieber« 
eignung beutfehen ©runbbefiheS an AuSlänber oft 
in  fo rm en, bie fü r nufere 3 ahfnngSbitan3 fd>äblid> 
finb gn  V erlin  ging jüngft bas §auS Velteöueftr. 12 
aus bem Vefitj einer Vant1 an eine engtifhe ©efell« 
fchaft fü r ben ^ re ts  *>on M  über, unb
3toar gegen Varsaidung unter ©tehenlaffung eine? 
AcfttaufgeibeS. Angenommen bas ©runbftücr habe 
im 3 rieben einen V iert von SiVs lA i l l .  Jii (©olbmarf, 
alfo minbeftenS 70 A li t l .  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 
Vertäuferin 2(4 A l i t l .  M  (Vapicrmarf) bet ber 
tefeigen Veräuherung 3uftanben. A m t blieb1 aber ein 
Aeftfaufgelb sugunften ber Verfäufertn^ Üchc»- 
Aehmen toir an lt/a A l i t l .  M  a ls ¿tocitc Qhpothef. 
3ann brauchte bie täufenbe citglifdjc Sefellfd^aft 
nur eine lA il lto n  «ßapum ari betbringen, fie toenbet 
bafür, 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« 
befiü fü r einen Aappenftiel 3« ertoerben, unb bie 
beutfehe 3ahtungSbilan3 hat nichts von tiefem Ver« 
tuft mertoollen Kapitals. A fS  AlinbeftmaBnahme 
gegen berartige Verf#eübernng tonnte man »er* 
langen, bah beim Verlauf von ©runbftuctcn an AuS« 
tauber ber gefamte Kaufpreis (ciufdjlieBlidj alter 
övpothefeu unb unter AMöfung biefer) ficljtbav nach 
3cutfcf)tanb gebracht hjto. im AuSlanb 3ugunften
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ber Aetcßsbanf greifbar geftellt ln erbe. A la n  tonnte 
etutoenben, fcafj öamit bie alten £)í)f>otí)efargláuí>igeí, 
benen ba§ (Selb nun aitógezaíjlt toirb, gefcßäingt 
feien. Dies Beöcnfcn tonnte man babttrd) befettigen, 
b a | btc frettoerbenbeu efcngclher fjoefenfm
erftftellig fidj ergeftcllt merben auf §au8bauten be? 
A  et cf) cs unb ber ©taaten, 'Diurcf)' eine berartige Ataß* 
nabme mürbe ber .Habifaiflud)t gefteuert merben, 
bag öeriaufenbe ifJubiiiüm mürbe gegmnngcvt merben, 
fid) auágurecbncn, 311 tBetdj, tñcf)críicf)en ©utöen«, 
JJranfen» ufm. ^retfen eg feinen ©runö&eftß an 
Ausiänbcr nielfacf)1 berfcijlcübert unb ber 3 entrai= 
bant mürbe DeBifenmateriaí 3ugefübrt merben. 3 ur 
Du.rd)füt)rung biefer A laßtt abate müßte eine ©eneb= 
ntigunggj>flk£)t Bon Berfäufcn an Aitóíünber, etma 
bnrd) bie Sjaubctóígtnmern, eingefübrt merben. D ie 
f>anbeléfammern batten fern bl)! bie ^3retóbcmeffung 
ató attd> bie üSermenbung beä ÄaufbreifeS1 3« über« 
mailen. 'Der g le iten  Üontrolie müßte natürlich auch 
bie llebcreigung Bon ©. m. b. £j.«Anteilen m it 
Smmobilicnbefitj untermorfen merben. — 3m  An« 
fchluß an eine Bcipred)uug ber Beißiger Ateffe 
erörtert Dr. Otto 3öhün9er in  ber „ D e u t «  
f d> e n A l l g e m e i n e n  3  e i  t u n g“ (5. A tä r3) bie

©rfdjiitterung ber faufntänntfd)en A io ra l,
bie einen AXißilang in  bie Beziehungen ber beut« 
fdjen ©efd>äftamcit ¿um Auetanbe hineinträgt. 3n  
Jriebenazcitcn mar ber taufmännifche Bertragg« 
abfdfluß toie ein A3ed)fci, beu einjulöfen frag oberftc 
©ebot ber faufmännifdjen ©hre frarftellt. Auch1 heute 
fteht ber meitaug größte Se il ber Staufleute auf 
bemfelbeit ©tanbpuntt. Aber leifrer ift ató 3  oí ge 
ber ntpibett Brciafchtr an fungen, bie in  ber teßten 
Seit nur BtAgerfröfrungen maren,, unb Bor allen 
Dingen ató Jotgc ber außerorbenttidjen A tfifen, bie 
burefr Baíutafcfrtoanf ungen heute beim Auslanbg« 
gefchäft heroorgentfen merben, bei manchen Greifen 
non Sjanbel unb 3nfrnftrie felbft bie Bcrtraggtrcue 
ins ©cf)manten geraten. Acanche Berfaufer futfren 
jebeg A ififo  auf ben Käufer abgumätgen. ©ie ner» 
taufen n u r noch „freibleibenb“ unb1 haben bañad) 
iuriftifd ) bie Atöglicfrfeit, fid) bei jebem ©intreten 
toibrtger Umftänbe non neuem m it beut Käufer 
Zu Berftänbigen. ©o Jom nu eg Bor, baß m it ber 
£infd>ränfuug „freibleibenb“ biel größere Bcriäufe 
gebneht merben, ató aitógcführt merben fönnen, unb 
baß bag tatfächltche ©efdjiäft hinter ben zahlen* 
mäßigen Umfaßen zurücfbleibt. Diefe „freibleibend 
ben“ Bcriä itic , bie auch eine ftäitbigc fünftlicfre 
Steigerung ber Aachfrage m it fid) bringen, müffen 
lie b e r aug bem i©efd)äftgiebeu Berfchmtnben, unb

märe eine banfbare Aufgabe ber freutfefren ijan« 
betótammertt unb SntereffcnBertretungcn, menn fie 
in  biefer A id jiung mitten mürben. B ie t fcfrltmmer 
Qlg bie freibleibenben Bertläufe finb aber jene ®e= 
fchäfte, bie feft afrgefdfrlioffen merben, bereu nach* 
teägltdm Aenberung aber Bietfach Verlangt mirb. 
Sg finb 3 ätte befanntgemarben, bei benen beutfehe 
Saufleutc jjab rifa te  3U fefteu Brcifen Bcrfauft 
haben, Anzahlungen angenommen haben unb bann 
blötificf) m it ber ©rfiärung tarnen, baß fie z11

bem Beretnbarten Breife nicht liefern fönnen. hier 
liegt ein Berftoß: gegen 3  reit unb ©lanben Bor, ber 
uubebingt Bcrfchminben mußi, menn bag An fehen 
ber beutfehen Saufleute in ber B3elt nicht bauern« 
ben ©¿haben erleiben fall.

Umschau.
Die B e r l in e r

fn . D e r erste QrossbankabschSuss. H a n d e ls -G e ­

s e lls c h a ft ,  deren konzentrierter Geschäftsbetrieb die 
Abschlussarbeiten einfacher gestaltet, als es bei den anderen 
Grossbanken der Fall ist, veröffentlicht als erste den Ab­
schluss und die Bilanz für das Jahr 1919. Schon dieser 
Abschluss bestätigt, was bei der dauernden Geldflüssigkeit, 
der grossen Spannung zwischen A ktiv- und Passivzinsen und 
der guten Börsenkonjunktur vorauszusehen war, dass das 
Jahr 1919 für die Erträge der Banken ein recht günstiges 
Jahr war. Bei der Handels-Gesellschaft sind die E in­
nahmen aus dem Zinsen- und Wechsel-Konto von 
12,03 auf 21.03 M ill. Mark gestiegen. Die Einnahmen au 
Provisionen von 5.57 auf 8.42 M ill. Mark. Aus dem 
Effekten- und Konsortialgeschäft werden, wie es bei der 
Handels-Gesellschaft leider üblich ist, Gewinne nicht aus­
gewiesen. Man darf aber annehmen, dass diese Gewinne 
gerade im  abgelaufenen Jahre, in dessen letzten V ierte l 
eine F lut von Emmissionsgeschäften ansgeführt worden 
ist, recht erheblich waren. Sie sind zu inneren Rück­
stellungen resp, Abschreibungen verwandt worden. Diese 
Abschreibungen sind an sich sicherlich eine Notwendig­
keit hei der Höhe 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 gegenüber, die von 4.41 auf 
10.13 M ill. Matk angewachsen sind und Steuern, die sich 
auf 2.73 M ill. Mark gegen 1.06 M ill. Mark im  Vorjahr 
belaufen. Die beispiellose Unkostensteigerung seit dem 
Vorjahr ist also durch die Mehrgewinne mehr als aus­
geglichen, so'dass der R e in g e w in n  eine Steigerung von 
14.5 auf 20.1 M ill. Mark zeigt. Von diesem Reingewinn 
werden 3.98 M ill. Mark (1.85 M ill. Mark i. V.) als Tantiemen 
ausgeschüttet. Der Vortrag w ird  von 3.87 auf 5.14 M ill 
Mark erhöht und es werden 11 M ill. Mark zur 
Ausschüttung einer D iv id e n d e  v o n  10% verwendet. 
Das bedeutet gegenüber dem Vorjahr eine Dividenden­
erhöhung um 2 %  und es beieutet eine Ueberschreitnng 
der letzten Vorkriegsdividende der Handels-Gesellschaft 
um 1V2%- Man muss Jahrzehnte zurückgehen, um bei 
der Berliner Handelsgesellschaft eine Dividende in der 
gleichen Höhe zu finden. Bei der Wertung des Gewinn­
ergebnisses und der Dividende da if man freilich nicht 
vergessen, dass die Dividende genau so wie Gehälter 
und Tantiemen in diesem Jahre in siark verschlechtertem 
Gelde ausgezahlt w ird  und dass, selbst wenn man den 
zu erwartenden Abzug fü r die Kapitalertragssteuer nicht 
berücksichtigen w ill, die Rente des Aktionärs trotz ihrer 
nominalen Steigerurg effektiv im  Verhältnis zu den 
Arbeitseinkommen einen nicht unerheblichen Rückgang 
erfährt. 9 **



91

Betrachtet man unter Heranziehung der B ila n z -  
z i f f e r n  die Quellen der Bankgewinne genauer, so sieht 
man, dass sich auch in diesen privatwirtschaftlich recht 
gut aussehenden Ziffern die volkswirtschaftlichen Nöte der 
Zeit durchaus wiederspiegeln. Die fremden Gelder, die die 
Handelsgesellschaft (deren Anpassung an das sonst a ll­
gemein anerkannte Bilanzschema schwerer zu erreichen ist 
als eine Revolution) in einer Ziffer ausweist, sind von 
540 M ill. Mark auf rund 962 M ill. Mark heraufgeschnellt. 
Diese Steigerung spiegelt deutlich die ungeheure G e ld ­
a u fb lä h u n g  in unserer W irtschaft wieder. Denn w ir 
wissen ja, dass, unbeschadet der in diesem Masse an­
gewachsenen Bankguthaben von Handel und Industrie, 
viele Unternehmungen unter einer Kapitalnot leiden, die 
sie zunächst durch sprunghafte Kapitalserhöhungen aus­
zugleichen suchen. Das bedenklichste B ild  enthüllt sich 
aber bei der Untersuchung der Frage, welche Anlage diese 
fremden Gelder gefunden haben. A u f der Aktivseite ist 
der einzige Posten, der eine entsche.dende und ent­
sprechende Vermehrung zeigt, das W e c h s e lk o n t o. Das 
Wechselkonto ist von 151.1 auf 538.6 M ill. Mark an­
gewachsen. Wenn auch die Banken nicht angeben, welchen 
Bestandteil innerhalb des Wechselkontos die u n v e r z in s ­
lic h e n  S c h a tz a n w e is u n g e n  des R e ic h e s  ausmachen* 
so weiss doch jedermann, dass der Warenwechsel nahezu 
aus dem Verkehr verschwunden ist und dass diese Zunahme 
des Wechselbestandes fast ausschliesslich auf der un­
gesunden Finanzwirtschaft im  Reiche beruht, durch die 
die schwebende Schuld in  Gestalt von Schatzwechseln 
ständig vermehrt wird. Die Reports sind von 3.8 auf 
10.6 M ill. Mark gestiegen, als Folge des lebhaften Börsen­
geschäftes. Die Bestände an Reichs- und Staatsanleihen 
sind erheblich vermindert, von 80.7 auf 36.7 M ill. Mark, 
und dabei w ird noch bemerkt, dass es sich durchweg um 
verzinsliche Schatzanweisungen handelt, die bis zum 1. April 
1924 fä llig  sind. Die Forderungen an dasReicb, die im ganzen 
nicht vie l weniger als die Hälfte der Aktiven ausmachen 
durften, haben also banktechnisch den Vorzug, durchweg 
kurzfristige Forderungen zu sein. Eine verhältnismässig 
sehr geringe Steigerung zeigen die Schuldner, die von 447 
auf 495 M ill. Mark an gewachsen sind. Auf der Passivseite 
ist endlich noch zu erwähnen, die Steigerung der Akzepte 
und Schecks von 42.7 auf 59.2 M ill. Mark, die auf die 
Zunahme der Schecks zurückzuführen ist, im  Zusammen­
hang m it dem lebhaften Devisengeschäft. Der starke 
Devisenumsatz ist überhaupt m it 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 geknüpft werden, ob 
die Handelsgesellschaft auch keinerlei Wechsel in  fremder 
Währung b e lie h e n  hat. E in  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 Ziffernveröffentlichung 
der Berliner Handelsgesellschaft noch ein Posten fehlt, der 
gerade in  diesem Jahre in  den Bankbilanzen eine besondere 
Rolle spielt. Es fehlt nämlich noch die Angabe über die 
Höhe der A v a le . Die Bürgschaften für Schulden in 
fremder W ährung sind ohne Zweifel gerade jetzt bei dem 
ungeheuren Valutasturz ein Posten, der weit grössere

Risiken in  sich birgt, als es früher bei diesem Konto 
der Fall war. Denn es ist ja  bekannt, dass bei der E in­
setzung ihrer Auslandsverbindlichkeiten zum gegenwärtigen 
Kurse, bilanzmässig selbst manche sehr grosse Firma der 
Industrie und des Warenhandels in  eine recht schwierige- 
Lage geraten würde.

* *
*

Bei der Sonderstellung, die die Berliner Handels- 
Gesellschaft unter den Grossbanken dadurch einnimmt, 
dass sie allein auf den Ausbau eines Netzes von Depo­
sitenkassen und Filialen verzichtet hat, wäre es vore ilig , 
aus dieser ersten Abschlussveröffentlichung zu weitgehende 
allgemeine Folgerungen zu ziehen. Insbesondete w ird  
man damit rechnen müssen, dass, die gleiche Vorsicht 
der Bilanzierung vorausgesetzt —  ein Umstand, der sich 
allerdings dem U rte il der Oeffentlichkeit entzieht , die 
Banken m it Filialnetz die Steigerung der Unkosten nicht 
ganz so leicht ausgleichen konnten, wie es hier der Fall 
war. Das eine Merkmal werden aber alle Bankabschlüsse 
aufweisen, denn es ist das Spiegelbild unserer Wirtschafts­
lage: ein starkes Anschwellen der Ziffern, das nicht ein 
Symptom wirtschaftlicher Blüte, sondern nur eine Folge 
der Inflation ist.

H err Geh. F in .-
Sparkassen-U eberw eisungsverkehr. Rat B a s t i a n _ 

Darmstadt schreibt: „ E inigkeit w ird  darin bestehen, dass’ 
die Direkt-Ueberweisung („E il-Ueberweisung“ ) von Spar­
kasse zu Sparkasse unter Vermeidung von Zwischenstellen 
(Zentralen) wegen der unerlässlichen Abkürzung der Lauf­
zeit ein bedeutsamer Fortschritt war auf dem Wege zur 
Volkstümlichkeit desUeberweisungsverkehrs. Ein Hindernis 
liegt aber noch auf diesem Wege: Die Gefahr eines 
gelegentlichen Verlustes für die Ueberweisucgs- oder 
Auszahlungsstelle bei Missbrauch von Vordrucken. Das 
führt zu der Frage, ob man nicht ähnlich wie bei V e r­
untreuungsfällen und dienstlichen Versehen den V e r s i ­
cherungsgedanken in weiter, m Umfange zu H ilfe  nehmen 
sollte. Die Finanzierung einer solchen Versicherung in 
eigener Regie des Ueberweisungs-Verbandes wäre auf 
verschiedenen Wegen denkbar: I. Durch Erhebung von 
Gebühren für „Eil-Ueberweisungen“ zugunsten einer Sicher­
heitsmasse. Das möchte aber als eine glückliche Lösung — 
wenigstens fü r den Anfang —  nicht anzusehen sein, ue i 
die allgemeine Einbürgerung des neuen Verfahrens dadurch 
wieder in  Frage gestellt werden könnte. Doch ist das 
keine grundsätzliche, sondern eine Zweckmässigkeitsfrage, 
die man später immer wieder aufgreifen kann. Zu beachten 
bleibt, dass das, was die Eil-Ueberweisung w ill, doch 
eigentlich nur der normale Zustand ist, durch den lediglich 
Mängel des bisherigen Verfahrens beseitigt werden sollen. 
Das W ort „E il-Ueberweisung“ möchte also zu vermeiden 
sein, damit auch der Anschein der Vorspiegelung einer 
Sonderleistung nicht entstehen kann. (Juristen sagen. 
Vorspiegelung falscher Tatsachen“ ; contradictio in ad jecto l) 
I I .  Durch alljährliche —  bescheidene —  Beiträge der 
Sparkassen. Das mag vielleicht nicht ausnahmslos allen 
Sparkassen sogleich sympathisch sein. M it Geduld und 
Eifer in  der Werbe- und Aufklärungsarbeit w ird sich aber 
auch das schliesslich erreichen lassen. I I I .  Durch den 
Zentral-Verband, der etwaige Aufwendungen auf seine
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M itglieder umzulegen hätte. IV . Durch die Reichs- 
Girozentrale aus ihrem Geschäftsgewinn. (Es handelt sich 
um die Föideruog eines idealen und vaterländischen 
Zweckes!) V. Durch die provinziellen und Landes-Giro- 
zentralen. Combiniert man diese Möglichkeiten, so lassen 
sich die Lasten so verteilen, dass niemand sonderlich 
davon betroffen w ird. Man erreicht aber eine völlige 
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. Dafür kann wohl jede 
Sparkasse einstehen, wie das bei Scheckblanketts, Spar­
kassenbüchern und Wertpapieren bereits Gewohnheit ist. 
Eine solche Bestimmung würde die von m ir gedachte 
Versicherung entlasten. Zur grösseren Sicherheit könnte 
man weiter bestimmen, dass kein Deberweisungsauftrag 
über mehr als 2 000 M. oder einen anderen nicht zu hohen 
Betrag lauten dürfe. Den Höchstbetrag kann man späterhin 
immer wieder erhöhen, sobald die Erfahrung erkennen 
lässt, dass Bedenken nicht entgegenstehen. In  Streitfällen 
zwischen leidtragenden Sparkassen und der Trägerin der 
Versicherung hätte für die Schäden-Regulierung zweck­
mässigerweise ein Schiedsgericht das langwierige und auch 
aus anderen Gründen unerwünschte ordentliche Gerichts­
verfahren zu ersetzen. Die Streitteile hätten je einen 
Vertreter zu wählen; beide wählen den Obmann. W il l  
man noch weitergehen, so kann man sogar ein Ober­
schiedsgericht vorsehen, dessen Entscheidung endgültig zu 
sein hätte. Bei dieser Gelegenheit noch eine hierher 
gehörige Anregung: Von W ert schiene m ir eine Mahnung 
dahingehend, dass bei Unterzeichnung von Ueberweisungs- 
Aufträgen peinliche Rücksicht darauf zu nehmen sei, dass 
die Unterschriften nicht abweichen von den bei den einzelnen 
Stellen hinterlegten Probe-Unterschriften. Es gibt 
Zeichnungsbevollmächtigte, die anders zeichnen, wenn sie 
auf einmal hundert oder mehr Unterschriften zu vollziehen 
haben und wieder anders, wenn nur ganz wenige Schrift­
stücke vorliegen oder das Unterschriften-Blatt für die ein­
zelnen Stellen ausgefertigt w ird. W er in der Hetze des 
Tagesbetriebs steht, weiss, was das sehr verantwortungs­
volle Vergleichen fremder Unterschriften für eine Mühe 
macht, weil man Zeit braucht fü r die Erwägung, ob man 
Aber Abweichungen hinweggehen darf oder nicht. M it 
dem Ueberweisungsverkehr ist ohnehin schon eine derartige 
Arbeit untrennbar verknüpft, dass man sich gegenseitig 
die Last —  und Verantwortung! —  nicht noch vetgrössern 
sollte. Jeder weiss das, aber nicht jeder denkt daran.“

Börse und Geldmarkt
Der kursmässige Rückschlag an der Börse scheint nur 

Von kurzer Dauer zu sein. Zu den auf den meisten Markt­
gebieten stark gesunkenen Kursen wurde nach der ersten 
Erschütterung sofort von der Spekulation und vom Publikum 
zurückgekauft und darüber hinaus die alte Haussespekulation 
fortgesetzt. Es ist nicht gesagt, dass damit jede Hoffnung auf 
eine Erholung unserer Valuta aufgegeben worden ist. Nur hat 
man sich klar gemacht, dass ein Gesundungsprozess sich über 
Jahre und Jahrzehnte erstrecken muss und dass er auf keinen 
Eall so plötzlich in Erscheinung treten kann, als dass damit 
nun das Kursniveau unserer z. Z. in  Papiermatk einge­

schätzten Aktienwerte urplötzlich erschütttert werden musste. 
Deshalb hat man auch, als je tzt von Paris und London 
her hoffnungsvolle Klänge ertönten und Anzeichen dafür 
kamen, dass man drüben sich der Notwendigkeit einer 
M itw irkung an dem finanziellen Wiederaufbau Deutschlands 
nicht auf die Dauer entziehen kann, an den deutschen 
Börsen nur wenig von einem Freudentaumel oder von einer 
Kursrebellion bemerkt. Und auch der Wiederhall in  den 
Börsenkursen war nicht allzu stürmisch. Man scheint 
jetzt in  B erlin  allmählig zu lernen, diese höchst subtilen

PlutuS'Merktafel.
Man notiere auf seinem Kalender v o r:1)

M ittw och,
10. März

G .-V ..' Bayerische Notenbank, Kieler 
Creditbank, Körting Elektrizitätswerk, 
Anhaitische Kohlenwerke, Ci öllwitzer 
Papiertabrik, Graudenzer Maschinen­
fabrik A . Ventzki in  Liq., W ittkop A.-G. 
für Tiefbau, Zwickau-Oberhobndorfer 
Steinkohlenbau-Verein. — Schluss des 
Bezugsrechts AktienSalzwerkHeilbronn, 
Bezugsrechts Eisenwerk - Gesellschaft 
Maximilianshütte, Bezugsrechts Zucker­
raffinerie Halle, Bezugsrechts Sachsen­
werk L icht und Kraft, Akiien Berlin- 
Anhaltische Masch nenbau-G' Seilschaft.

Donnerstag,
11. März

Ironage-Beucht. — Bankausweise Loudon, 
Paris. —  G .-V .: Rheinisch-Westfälische 
Bodencreditbank, Ammendorfer Papier­
fabrik, Elektrische Licht- und K ia ft- 
anlagen-Gesellschaft. — Schluss des Be­
zugsrechts Aktien Berliner A.-G. für 
Eisengiessei ei und Maschinenfabrikation, 
Bezugsrechts Aktien Pöge Elektrizitäts- 
A.-G.

Freitag,
12. März

G .-k .. Düsseldotfer Eisenhütten-Gesell- 
schaft, Neuwalzwerk Boesperde, Byk 
Gulden-Werke, Dittersdorfer Filz- und 
Kratzentuchfabrik, Tüllfabrik Flöha, 
Wessels Schuhfabrik. — Schluss des 
Bezugsreehts Akiien Schladitzwerke, 
Bezugsrechts Aktien Maschinenfabrik 
Schiess, Bezugsrechts Sächsische Guss­
stahlfabrik.

Sonnabend,
13. März

Bankausweis New-York. — G .-k \: A llge­
meine Berliner Omnibus-Gesellschaft, 
Sächsische Bodencreditanstalt, Baroper 
W alzwerk, A.-G. für Metallindustrie 
vorm. Gustav Richter, Hannoversche 
Aktien-Gummiwareufabrik. — Schluss 
des Bezugs:echts Aktien Ica A.-G., 
Bezugsrechts Mechanische Treibriemen­
weberei Kunz.

Montag,
15. März

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 W ar- 
steiner Gruben.

*) D ie  M erkta fe l g ib t dem W ertpap ie rbes itze r übe r a lle für ihm 
w ich tigen  Ereignisse der kom m enden Woche Aufschluss, u. a. über 
Generalversam m lungen, A b la u f von Bezugsrechten, M arkttage, 
L iqu ida tions tage  und Losziehungen. Ferner finden die In te ressent!** 
d a rin  alles verzeichnet, worauf sie an den betreffenden Tagen ia  
den Zeitungen achten müssen. In  Ü L«r$ iu -S chrift s ind  d ie jen igen  
E re ign isse  gesetzt, d ie sioh auf den Tag genau n ic h t bestim m en 
lassen.



Dienstag,
16. März

Reichsbankausweis. —  G. - V. : Privatbank 
Gotha, Hannover sehe Bodencredit-Bank, 
Eisenbahn - Rentenbank, Brasilianische 
Elektrizitäts-Gesellschaft, E m a ilü r-jrnd  
Stanzwerke Gebr. U llrich, Stahl &Nölke, 
Deutsche Asphalt-A.-G. Limmer V or- 
wohler Grubenfabriken, Königsberger 
Walzmühle, Chemnitzer Aktien-Spin­
nerei, Mechanische Baumwollspinnerei 
Augsburg, Leipziger Tricotagenfabrik, 
Kammgarnspinnerei Bietigheim, Säch­
sische Tüllfabrik. — Schluss der Ein­
reichungsfrist Aktien Brauerei König­
stadt, Bezugsrechts Zuckerfabrik Frau- 
kenthal.

M ittw o c h ,
17. März

G .-V . Leipziger Cieditbank, Schlesische 
Boden-Credit-Aktien-Bank, Zwickauer 
Steinkohlenbauverein, Vereins - B ier­
brauerei Leipzig, Lichtenberger W oll- 
fabrik, Walzengiesserei Kölsch, Ge­
brüder Böhler&Co., Mechanische Seiler­
warenfabrik Füssen, Plauener Spitzen­
fabrik, Verein für ehern. Industrie Mainz, 
Dinnendahl A.-G. —  Schluss des Be­
zugsrechts A.-G. Sondermaun &  Stier.

Donnerstag,
18. März

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 W ülfe l, Gothaer 
Waggonfabrik, Geraer Jutespinnerei und 
Weberei, H. Schomburg &  Söhne. — 
Schluss des Bezugsrechis Thüringer 
Wollgamspinnerei, Bezugsrechts neue 
Aktien Chemische Fabrik Schering, Be­
zugsrechts Kammgarnspinnerei Meerane,
Bezugsrechts Corona Fahrradwerke.

F re itag ,
19. März

G .-V .: Deutsche Gründereditbank Gotha, 
Mechanische W  eberei Linden, F. H. Ham­
mersen A.-G., Elektrotechnische Fabrik 
Schorch & Co., Zuckerraffinerie Tanger­
münde, Kaliwerk Benthe, Waggonfabrik 
Görlitz, Deutsche Kalkwerke A.-G., 
Wanderer-Werke vorm. W inklhofer &  
Jaenicke, Portland-Cementfabrik Han­
nover. — Schluss des Bezugsrechts 
Evaporator A.-G.

Sonnabend,
20. März

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, Nüscke &  Co. 
Schiffswerft, Halberstadt-Blankenburger 
Eisenbahn, Berliner Wäschefabrik voim. 
Gebr. Ritter, Rheinische Spiegelglas­
fabrik Eckamp. — Schluss des Bezugs­
rechts Aktien Panzer A.-G., Bezugs­
rechts Tuchfabrik Aachen Süskind &  
Sternau, Bezugsrechts Wissener Eisen- 
und Stahlwerke.

M ontag,
22. März

G .-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 B lei­
stiftfabrik Faber.

D ienstag,
23. März

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

A u s s e rd e m  zu a c h te n  au f: 
Bankenabschlüsse.

V e r lo s u n g e n :
10 M ä rz : 2 %  Antwerpener 100 Fr. 
(1903), 5VaVo Crédit foncier de
France Obi. (1917). 14. M ä rz : 2V3%
Griechische Nationalbank Präm.-Anl. 
(1912), 5°/0 Russische 100 Rbl. (1866). 
15, M ärz : 2% Brüsseler 100 Fr. (1905), 
3°/ Crédit foncier Egyptien Obi. (1886, 
1903 u. 1911), Freiburger 10 Fr. (1878), 
Holländische 15 Gld. (1904), 2%  Lüt- 
tiche 100 Fr. (1905), 4%  Pariser 500 Fr.
(1865) . 16. M ä r z :  Mailänder 10 L ire
(1866) . 20. März :  Deutsche Spar- 
Prämienanleihe (1919) Gewinn-Ziehung. 
22. März:  24/5%  Crédit foncier de France 
Pfandbr. (1895), desgl. 23/4°/0 u. 3%  
Komm.-Obl (1899 u. 1912).

finanziellen und wirtschaftlichen Dinge nicht nur immer 
unter Augenblicksgesichtspunkten zu betrachten und auch 
nicht lediglich vom Standpunkt des Kurszettels aus. Ob­
wohl natürlich dem sprunghaften Denken und mehr als 
lebhaftem, nervösen Temperament der Börse eine nicht 
auf Tage und Wochen, sondern auf Jahre oder gar Jahr­
zehnte eingestellte Betrachtungsweise ungeheuer schwer 
fällt. V o r kurzem ist hier davon gesprochen worden, 
dass an eine nachhaltige Hebung der deutschen Valuta 
nicht zu denken ist, solange noch über dem internationalen 
Devisenmärkte das Damoklesschwert des Herauskommens 
der gewaltigen, mindestens auf 15 18 M illiarden zu
schätzenden Markbestände schwebt, die —  ungebunden 
—  in Holland, der Schweiz, Spanien und Skandinavien 
lagern. Es wurde gesagt, dass unbedingt, etwa durch das 
Medium einer in jedem dieser Länder zu errichtenden 
staatlichen Lombardbank, eine vorläufige Bindung dieser 
Bestände erzielt werden müsse, um den Beginn einer 
Sanierungskur in Deutschland zu ermöglichen. Es ist 
nun sehr interessant, dass gerade jetzt der Unterstaats-
sekretär im Reichswirtschaftsministerium, D r. Hirsch, mit
einem Plan hervortritt, der eine Kombination dieser Idee 
m it dem Projekt der Speisung der deutschen Industrie 
m it neuen Kapitalien vorsieht. An anderer Stelle hat 
der Herausgeber die H irsch’sche Denkschrift einer ein­
gehenden Besprechung unterzogen. H ier sei nur gesagt, 
dass der Hinweis auf die zu belebende Kapitalnot eine 
Waffe in die Hand derer gibt, die den Entwurf bemängeln 
werden. Denn w ie ist diese Kapitalarmut entstanden;
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Doch nicht nur durch die Entwertung des deutschen 
Geldes, nicht nur durch die Verluste, die unsere Geschäfts­
welt erlitten hat, als man ihre Bestände und Guthaben 
im  ehema's feindlichen Ausland sequestrierte und liquidierte, 
sondern in der Hauptsache durch die in die vielen M illia rden 
gehenden Verschiebungen deutschen Kapitals in  das neutrale 
Ausland. Die Frage ist daher absolut notwendig: hat es 
einen realen Zweck, heute Möglichkeiten zur Alimentierung der 
deutschen Industrie m it Auslandskapital ev. auf dem Wege 
der vom Reichswirtschaftsministerium vorgeschlagenen An­
leihe zu schaffen, wenn auf der anderen Seite deutsches 
Geld i m m e r  w e i t e r  a u s  d e m  L a n d e  f l i e s s t  
und wenn so die Hauptursachen der Kapitalnot n i c h t  
dauernd behoben werden können? W eiter aber: Ist diese, 
unbestreitbare, Kapitalnot so  g r o s s ,  dass sie zu so­
fortiger neuer Kapitalzufuhr von aussen und damit zur 
Verkoppelung des an sich durchaus gesunden und richtigen 
Gedankens der Bindung ausländischer Markbestände m it 
dem der Hirschschen Anleihe zwänge? Uns scheint, dass 
verschiedene Momente d a g e g e n  sprechen. So sicher- 

ch die P r a x i s  d e r  K a p i t a i e r h ö h u n g e n  bei 
unseren Aktiengesellschaften. Denn gehen w ir die sehr 
lange Liste der zahlreichen Kapitalserhöhungen durch, die 
in den letzten Monaten zustandegekommen sind, so werden 
w ir in  der Regel sehen, daß es sich um Ausgabe von

jungen Aktien zu p a r i  oder zu Kursen handelt, die fast 
immer w e i t  u n t e r  d e n e n  lagen, die durch den Kurs­
stand der alten Aktien an der Börse gerechtfertigt gewesen 
wären. Und warum? Nun, weil sich eben diese Trans­
aktionen in  ih rer Mehrzahl als Geschenke an die Aktionäre 
und als K a p i t a l s v e r w ä s s e r u n g e n  darstellten» 
denn als reine Massnahmen zur Behebung der Kapitalsnot.

Es berührt eigenartig, daß die Denkschrift auch An­
deutungen macht, daß die in  ih r genannte grosse Treu­
handbank auch zur Verhütung der Kapitalsüberfremdung 
eingesetzt werden könnte. In  dieser Frage hat das Reichs­
wirtschaftsministerium durch sein nun fast einjähriges 
Zögern 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 n i c h t s  
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 Südekum ist m it brauchbaren Vorschlägen im 
Reichsrat hervorgetreten. Aber alles war bisher ver­
geblich: denn zu der grundlegenden Einsicht von dem, 
was hier fü r uns auf dem Spiel steht, hat man sich im 
Reich noch nicht aufgeschwungen.

J u s t u s .

Warenmarktpreise im Februar 1920.
2. 9. 16. 23. 27.

Weizen New Y ork (W inter bard N r. 2) 237V2 237i/2 237i/2 23772 237i/2 cts. per bushel
Mais C h ic a g o ..................................... 14U/4 129 140 1427z 1431/4 cts. per bushel
Kupfer, standard London . . . . 1197z 1217s 11878 1237s 120 % £  per ton
Kupfer, electrolyt London . . . . 122 % 132 1287z 1297z 129 £  per ton
Zinn L o n d o n ..................................... 386% 392% 3891/4 4107a 3991/2 £  per ton
Zink L o n d o n ..................................... 607s 62% 6278 62V, 597s £  per ton
Blei London.......................................... 47% 491/2 507z 52»% 527s £  per ton
Aluminium L o n d o n .......................... 165 165 165 165 165 £  per ton
Quecksilber L o n d o n .......................... 227z 22i/z 227s 2378 237s £  per Flasche
Weissblech L o n d o n ........................... 70/0 70/6 72/6 71/0 71/0 sh/d per ton
Silber L o n d o n ..................................... 84 7s 88 i/, 837s 82 82% d per Unze
Baumwolle loco New York . . . . 39,15 38,— 38,95 39,35 40,65 cts. per Pfd.
Baumwolle loco Liverpool . . . . 26,60 26,53 28,83 28,25 27,87 d per Pfd.
Schmalz C h ic a g o ................................ 22,70 21,07 21,3272 20,771/2 20,75 Doll, per 100 Pfd.,
Kaffee Nr. 7 New York . . . . 153/ie 141/4 H 7s 14*7« 147s cts. per Pfd.
Petroleum stand white New York . 26% 2674 27 27 27 cts. per Gallone
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U le Abschätzung des W e rte s  In d u s trie lle r U n te r ­
nehm ungen. Von Dr. F e l ix  M o ra l.  Zivilingenieur 
und beeidigter Sachverständiger. Berlin 1920. Verlag 
von Julius Springer. Preis geh. M  12.— , geh. M  14.40.

Die kritische Beurteilung von industriellen Unter­
nehmungen. — Die Grundlagen fachmännischer Beurteilung.

Das Rohmaterial, die Fabrikate und ihre Selbstkosten. 
~~ Die Grundlagen der kaufmännischen Beurteilung. — 
Die Abschätzung des Wertes industrieller Unternehmungen.

Die Grundlagen der Abschätzung.

W ied  ere in fü h ru ng  der G oldw ährung. Von Fr. E d 1 e r
von B r a u n .  W irk l. Geh. Rat. Berlin 1920. Verlags­
buchhandlung von Paul Parey. Preis M  1.— und 10% 

A rte n  und S tu fen  der S ozia lis ierung. Ein Gutachten 
von F ran z  E u le n b u rg .  München und Leipzig 1920. 
Verlag von Duncker &  Humblot. Preis M  2.80. 

Einleitung. — Begriff der Sozialisierung. —  Motivation. 
— V ier Stufen. — Kritische Fragestellung. — Einfluss der 
Arbeiter auf das Einzelunternebmen: Betriebsräte. —  
Ueberfiihrung „re ife r“ Gewerbe in die Hände der Ge-
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samtheit: „Vollsozialisierung“ . (Staatssozialismus) — Stär­
kere Beteiligung der Gesamtheit am Wirtschaftsleben über­
haupt: Gemischtwirtschaftliche Unternehmungen. —  Plan- 
massige Leitung der Volkswirtschaft durch Aenderung der 
Wirtschaftsverfassung: „Gemeinwirtschalt“ . — Vorläufige 
Zusammenfassung.
Schem atische D ars te llu n g  der doppelten Buch­

fü hrun g  nebst Jahres-Abschluss. Von W a l t e r  
Oehme.  München 1919. Verlagsbuchhandlung Bruno 
Kuehu. Preis M  3 — .

l5  Milliarden J a h re s -Ueberschuss. Statt Staats­
bankrott: Volkswohlstand. Jeder Arbeitende Ver­
mögensbesitzer. Sozialisiert ng überflüssig. Kein Sparta­
kismus mehr. Berlin- Lichterfelde. Verlag H u g o  
B e r m ü h l e r .  Preis JH 1.— .

D ie  Z u k u n ft Deutschlands und die Z u k u n ft der 
S taatsw issenschaft. Ein Weckruf au den staats- 
wissenscbaftlichen Nachwuchs Von P I e r ge. Essen 
a. d. Ruhr 1919. G. D. Baedeker. Ve.lagsbuchhandlung. 
Preis c j i  5.30.

Aufsätze. —  Eine neue staatswissenschaftlicbe Berufs­
frage: die Staatswissenschaft auf den Schulen. Der 
Verein für Sozialpolitik und die Reform des staats- 
wissenschafilichen Unterrichts. — Organisation Quali­
fikation und wirtscha'tliche Forderungen der praktischen 
Volkswirte. —  Ausbildungsreform oder Titelverputz?
Eine unzeitgemässe Doktorfrage. —  Forschungsinstitut 
oder Unterrichts anstalten fü r die Staatswissenschaft? 
Sta. F. A.
S taatsw issenschaftliche B e iträg e . Heft I I.  Der 

Krieg und die deutsche Geldwittschaft. Von Dr. E r n s t  
H o p p e .  Essen a. d. Ruhr 1919. G. D . Baedeker 
Vei lagsbuchhandlung. Preis c/H 3.60.

Einleitung. —  Das Verhältnis von Geldumlauf und 
Geldmarkt. —  Geldmarkt und Kapitalmarkt in Deutschland 
vor dem Kriege. — Der Krieg. —  Annahmen über die 
Uebergangswirtschaft. —  Schluss.
S taatsw lssenschaftliche B e iträg e . Heft I. Die ver­

gleichende Wirtschattstheorie bei K arl Marx. Von 
D r. B e r n h a r d  O d e n b r e i t .  Essen a. d. Ruhr 1919. 
G. D. Baedeker, Ver agsbuchhandlung. Preis r jl,  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. —  W ieviel Arten lassen sich unterscheiden. — 
W ie 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 Darw in 45. — W ie ist die Umbildung 
der Arten im  einzelnen und im ganzen zu erklären. — 
Der Klasseukampf. —  Das dauernde Ergebnis und die 
bisherige W irkung der Marxschen vergleichenden W irt­
schattstheorie.
E rich  M ühsam . Ein „Edelanarchist“ . Von R i c h a r d  

F ö r s t e r .  Berlin 1919. Verlag der Kulturliga G .m .b.H . 
Preis M  — .75.

W e ltk r ie g  und w irts c h a ftlic h e r W iederaufbau .
Von Staatssekretär a. d. Dr. A u g u s t  M ü l le r .  Berlin 
1920. Zentralverlag G. m. b, H. Preis c jl — .50. 

Gegen Deutschlands A usverkauf. Errichtung einer 
Valutakammer. Von Hans  O t t o  L a u i n g e r .  Berlin 
1920. Zentralverlag G. m. b. H . Preis y fi .30, 

Deutschlands S taa tsum w älzung . Die verfassungs­
mässigen Grundlagen der deutschen Republik. Von 
D r. H u g o  P reuss ,  Reichsminister a. D. Berlin 1920. 
Zentralverlag G. m. b. H. Preis M  — .30.

Von der W il lk ü r  zum  System . Zum Verständnis des 
lettischen Bolschewismus. Von V . G r ü n e r .  Berlin  
1919. Verlag der Kulturliga G. m. b. H . Preis M  .30. 

Reclam s U n iv e rs a l-B ib lio th e k . Nr. 6064, 6065. 
Die Verfassung des Deutschen Reichs vom 11. August

1919 nebst Ergänzungsgesetzen. Textausgabe m it E in­
leitung, Anmerkungen und Sachregister. Herausgegeben 
von K a r l  P a n n i e r .  Leipzig 1919. Philipp Reclam. 
Preis M  2.25.

D e r W e ltp ro te s t gegen den V e rs a ille r Frieden .
Herausgegeben von Dr. A l f r e d  H . F r ie d . Leipzig 1920. 
Verlag Der Neue Geist. Dr. Peter Reinhold. Preis M  6. 

Einleitung — Amerika — Belgien — China —- Eng­
land —  Dänemark —  Aeusserungen von Körpei schatten 
Aus Zeitungen —  Frankreich — Aeusserungen von Körper­
schaften — Aus Zeitungen — Holland — Internationale 
— Ita lien — Aeusserungen von Körperschaften —  Aus 
Zeitungen -  Japan —  Norwegen -  Polen —  Portugal -  
Russland —  Schweden —  Schweiz —  Tschecho-Slowakren. 
Aus dem Zusam m enbruche ins Paradies. Ein Weck­

ru f au die Menschheit. Von C a r l  Ha rz .  A. ona- 
Ottensen 1919. Verlag von Gebr. Harz. Preis ««  1,5Ü. 

D e r deutsche Konservatism us und die R evo lu tion . 
Von A d a m  Röder .  Gotha 1920. Verlag Friedrich
Andreas Perthes. Preis M  5,— .

Vorw ort —  Naturalistischer und christlicher Konser­
vatismus —  Der W eltkrieg und der Kaiser —  Monarchie 
und Republik —  Nationalgefühl und Nationalismus — Der 
Militarismus und der Leutnant -  Der Militarismus und 
die deutsche Mentalität —  Sozialismus und gesellschaftliche 
Gliederung —  Der Konservatismus als Prinzip des Fort­
schritts —  Die deutsch-nationale Volkspartei — Register. 
E rzbergers Reichsnotopfer» das G rab unserer Zu­

k u n ft. Praktische Vorschläge zur Vermeidung des 
Zusammenbruchs und für den Wiederaufbau. Von Geo rg  
O p i t z .  Leipzig 1919. Reichenbachsche Buchhandlung. 
Preis M  1,— .

W ie  O esterreich  vo r B a n k e ro tt und H ungertod  zu  
re tte n  is t!  Offener B rie f an den Obersten Rat in 
Paris. Von Dr. A 1 f  r e d S c h w o n e r. W ien 1919. 
Preis M  2,— .

D ie  Banken und der W iederaufbau  der V o lk s w ir t ­
schaft. Von D r. F r i t z  G e o r g  S t e i n e r .  W ien- 
Leipzig 1920. Manz Verlag. Preis M  3,— .

Die Entwicklung der Baokfunktionen in  der '  olks­
wirtschaft — Die einzelnen Bankfunktionen —  Das Bank­
wesen in der Ideologie der politischen Parteien —  Das 
Bankkapital in  der Kriegswirtschaft — D ie Grundlagen 
der Bankentwicklung nach dem K iiege —  Richtlinien der 
Bankpolitik nach dem Kriege —  Die politischen Voraus­
setzungen der weiteren Bankentwicklung.
D ie  genaue Erfassung des s te u erp flich tig en  V e r­

mögens und Einkom m ens durch Anw endung  
w irks am e r K o n tro lle n . Vorschläge zur zwangs­
weisen Hebung der Steuermoral als Beitrag zu den 
neuen Steuern. Von Dr. rer. pol. J u l iu s  F l e i s c h ­
m ann. Stuttgart 1919. J. B. Metzlersche Verlagsbuch­
handlung. Preis M  3,75.

Einleitung —  Die Objekte der Steuerkontrollen — 
Die steuerliche Kontrolle des Bargeldes Die steuerliche 
Kontro lle der Luxusgegenstände: Juwelen, Gemälde, Samm­
lungen usw. —  Die steuerliche Kontrolle des immobilen 
Vermögens: Grundstücke, Gebäude, 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 B ibliographischen In s titu ts
L e ipz ig  und W ie n  betr. M eyers H andlexikon  sowie 
ein Prospekt der Deutschen Presse-Korrespondenz
beigefügt, worauf w ir unsere werten Leser hierdurch be- 
sonders hinweisen.

Verantwortlich für den iedaktionellenTeü G. F riedm ann-C harlo ttenburg .
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Die am i. April und i. Juni 
1920 fälligen Zinsscheine un­
serer Pfandbriefe werden vom 
i5. März und 15. Mai 1920 
ab an unserer Kasse, sowie 
an den früher bekanntgemachten 
Stellen eingelöst.

B e r l i n ,  den 1. März 1920.
(2049)
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Hierdurch laden w ir unsere 
Aktionäre zu der am S o n n «  
ab<nd, den 20. Mä"* 
1920, m itta g s  12 U h r , 
in Beilin, Savcy-Hotel, Grüner 
Saal, Friedrichstrasse 103, statt- 
findenden 2 4 . ordentlichen 
Generalversammlung 

ergebenst ein.

T a g e s o rd n u n g ;
1. Geschäftsbericht nebst Bilanz 

und Gewinn- und VeiJust- 
Rechnung für das Geschäf s- 
jahr vom 1. Oktober 1918 
bis 30. September 1919; Be­
schlussfassung über deren 

Genehmigung sowieüberVei- 
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 öffentlichen Be­
hörde ausgestellt sein muss, an­
gemeldet sind.

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

B e rlin , den 20.Febr. 1920.
(2046)

Der DiHslchM.
Hempner. Vorsitzender.

P reu ss isch e  P fa n d b rie f-B a n k .
Bilanz für den 31. Dezember 1919.

Aktiva. M. Pf
H y p o th e k e n .......................................................... 343 260 272 89
Kommunal-Darlehen............................................... 131 612 389 91
Kleinbahnen-Darlehen . . . . . . . . . 6 998 332 37
Eigene Em issionspapiere..................................... 8 579 63b 25
Kassen-B estand..................................................... 1 743 142 3t
Staats-Anleihen und Schatzwechsel . . . . 13 418 641 25
Bankguthaben.......................................................... 10 566 417 60
Coupons, Sorten und S c h e c k s .......................... 300 924
D e b ito re n .......................... .................................... 5 970 131 99
Zinsen und Verwallungskosten-Beitiäge . . . 5012363 09
Bankgebäude und In v e n ta r ................................ 1 500 100

52« 9öz 345|b6

Passiva. M. PI
Aktien-Kapital .......................................................... 24 000 000 —
K ap ita l-R ese rve ..................................................... 4 024 954 95
Sonstige R e s e rv e n ..................... .......................... 9 851 450 70
Rückstellung für Kriegsscbäden..................... ..... 605 338 23
Jacob-Dannenbaum-Stiftung.......................... , 49 379 95
Hypotheken-Pfandbriefe und Zertifikate . . 338 617 400 —
K om m una l-O b liga tionen ................................ 131 297 200 —
Kleinbahnen-Obligationen............................... 4 792 000 —
Zinsen auf Emissionspapiere.......................... • 6 109 377 05
Depositen und K r e d i t o r e n ...........................• 6 060 834 66
Nicht erhobene Dividende usw....................... • 52512 50
Reingewinn..........................................................• 3 501 897 62

(2045) 528 962 345 66

Preussische Pfandbrief Bank, Berlin.

Deutsche Hypothekenbank
in Meiningen. [2047

Bilanz vom 31. Dezember 1919.

Vermögen. M. p f
Kassenbestand . . ..................................... 1 632 271 54
Guihaben bei B a n k h ä u s e rn ........................... 20 545 049 13
Dailehen gegen W ertpapiere.......................... 484 364 07
W e r tp a p ie re ..................................................... 3 882 152 08
W echse l............................................................... 9 092 828 45
Verschiedene D e b i t o r e n ................................ 1 174 525 67
H y p o th e k e n ..................................................... 577 684 693 51
Hypotheken-Zinsen und -Annuitäten . . . 7 874 905 62
G iu n d s tü c k e ..................................................... 2 120 000 —

624 490 79t 07

V e rb in d lich ke ite n . M. Pf
31 500 000 —

11 500 000 —
2 710 173

Rückstellung für Pfandbrief-Agio . . . . 44 113 32
Rückstellung für Talonsteuer........................... 364 864 03
Rückstellung auf Zinsentschädigungen . . . 670 391 29
Verschiedene K re d ito re n ................................ 5 776 86C 71
Pfandbrie fe ..................................... ..... 560 653 90C —
Pfandbrief-Zinsen................................................ 7 931 659 69
Noch nicht erhobene D ividende..................... 71 574
U e b e rs c h u s s ..................................................... 3 267 254 03

624 4yO 79C 07

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



n
O s n a b r i i c k e r  B a n k .

Die Herren Aktionäre werden hietdui ch  zu der am  Sonnabend, 
den 27 März 1920, mittags 12 Uhr, im S itz u n g s s a a l des Ha,^ e ls -  
kammergehäudes in Osnabrück s ta tt f in d e n d e n  40 .  O r d e n t -  
liehen Generalversammlung ergebenst emzuladen.

T a g e s o r d n u n g :
1 Erstattung des Jahresberichtes. 2. Genehmigung der 

Bilanz und Beschlußfassung über die Verteilung des erzielten 
Reine-ewinnes. 3. Entlastung des Vorstandes und Aufsichtsiats. 
4 Satzungsänderung in der Richtung, einen Geschäftsausschuß 
rär Vereinfachung der Geschäftsaufsicht zu bestellen. 5. Neu­
wahlen für den Aufsichtsrat. . . . . .  ..

Zur Teilnahme an der Generalversammlung ist jeder Aktionär 
be rechnt. welcher sich als solcher innerhalb der letzten zwei 
Wochen5 vor dem Tage der Generalversammlung bei dem V or- 
sunde ausgewiesen hat. Als zur Teilnahme an der General­
versammlung berechtigt werden auch diejenigen Aktionäre 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. März 1920 hinterlegt haben und bis zum Schluß der General-
ve rsam n a luD g  d o r t  b e la sse n .

Osnabrück, den 5. März 1920. ~
Der Aufsichtsrat der O snabrucker Bank, 

ui.llonbaimi. V o rs itz e n d e r

Die ausserordentlicheGeneralversammlungunserer Aktionäre
vom 10. Januar d. J. hat beschlossen, das Grundkapital unserer 
Gesellschaft um nom. M, 4 500 000—  durch Ausgabe von 
g7ü0 Stück neuen vom 1. Januar 1920 ab dividendenberechtigKn 
Aküen von je nom. M. 1 2 0 0 .- unter Ausschluss des gesetzlichen 
Bezugsrechts der Aktionäre auf M. 12 000 000 -  zu erhöhen

Die neuen Aktien sind von einemt Bankenkonsortiunoi m it der 
Verpflichtung übernommen worden, davon M. 3 750 000. de 
Inhabern unserer alten Aktien zum Kurse von 120 /o z“ zugll<*  
Schlussscheinstempel derart zum Bezüge anzubreten, dass auf^e
nom. M. 2400.— alte Aktien eine neue Aktie ä nom. M. 12UU.

beZ°Demgcmdäss fordern w ir die Inhaber unserer alten Aktien hier­
m it auf, das Bezugsrecht unter folgenden Bedingungen auszuubent
1 A uf je  nom. M. 2400.— alte Aktien kann eine neue Aktie
' zum Kurse von 120°/» bezogen werden; die BezugsstellenSS £«” S w i f t ™ «  n i , l ,  d a nk  2<C»

Beträgen den An- undVerkaufvon Bezugsrechten zu vermitteln.
2 Das Bezugsrecht ist. hei Vermeidung des Verlustes in der 

Zeit vom 10. bis zum 25. März einschliesslich an den W erk­
tagen in Berlin bei der Bank für Han_del. u" d . l" du! |, ” f ’ ^ 1 
der Deutschen Bank, bei de. Dresdner Bank, bei der National- 
bank für Deutschland während der üblichen Geschaftsstunden

auszuube Ausüb des Bezugsrechtes ist provisionsfrei, so­
fern die alten Aktien nach der Nummernfolge geordnet ohne 
Dividendenscheinbogen m it einem doppelt ausgefertig en 
Nummern Verzeichnis am Schalter eingereicht werden. For­
mulare können bei den Bezugsstellen in Empfang genommen 
werden. Falls die Ausübung des Bezugsrechts im  Wege 
der Korrespondenz erfolgt, w ird die BezugssteUe die Üb­
liche Bezugsprovision in Anrechnung bringen.

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

4. D ie eingereichten alten Aktien werden nach der Abstempe-

5 Di^Ausgabe der neuen Aktien findet bei der gleichen Stelle, 
bei welcher die Anmeldung erfolgt ist, gegen Rückgabe des 
quittierten Anmeldescheins, dessen Ueberbrmger als zur 
Empfangnahme der neuen Aktien legitim iert g ilt, spater statt.

Thala, den 28. Februar 1920.

ElsenhUttenwerH Thale, Aktien-Gescllschaft.
B r e a n e c k e .  C r a m e r .

Sehrirten von Georg Bernhard:

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

Zu beziehen durch alle Buchhandlungen und durch die

M u B - t t h h i  Ans M s- W igs
W 62, Kleiststr 21

Fürst Bismarcks 
Entlassung
Nach den hinterlassenen, bisher un­
veröffentlichten Aufzeichnungen des 
Staatssekretärs des Innern, Staats­
ministers Dr. Karl Heinrich von 
Boetticher und des Chefs der Reichs­
kanzlei unter dem Fürsten Bismarck 
Dr. Franz Johannes von Rottenburg

Herausgegeben von

Prof. Dr. Georg Freiherrn v. Eppstein
Wirklichen Geheimen Rat

pi^ii^Bbünden M.16.—

Zu beziehen durch alle Buchhandlungen und durch die

Sortiments-Abt. des Plutus-Yerlages
Berlin V 62, Kleiststr. 21

V e ra o iw o rt lic u iti> d ie  \ UL»n> »Aus -1er U esoU a itsw e if 
D ruck \O i  r » i ! f  h  0  » r l» b  8 . m

und  lu r  den iu s s ra ts n ie il Köse Lotus, N eu kö lln  
, b. H „  B e rlin  W . 57, f l l i to  »Strasse


