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(Kei<$ßttnrffcßaffßraf.
®aS ©efeh über ben oortäufigen 9teid)S= 

roirtfchaftSrat if t  enbtich geboren unb »eröffent* 
licht worben, unb wenn alles gut geht, fo roirb 
TOQ$rfäetnttd) @nbe S un t feine erfte © ihung 
ftattfinben. Ser Bufam m entritt biefer ®örper= 
fc^aft roirb non gang nerfcfjiebenartigen £off= 
nungen begleitet roerben. S ie  einen geben fid) 
beS ©laubenS i)in, eS roirb auch m it biefent 
„9 ia t"  nicht anberS roerben als m it jenem $otfS= 
roirtfchaftSrat, ben SäiSmatd anfangs ber ac^t= 
giger Bahre ins  Seben rief, unb ber n u r oereingelt 
roährenb breier Sauren gufammentrat, um bann 
$u entfdjtummern. S ie  anberen hoffen, baff 
fiel) au§ bem SBirtfdjaftSrat mehr ober weniger 
fernen eine „Kam m er ber A rbe it" bilben roirb, 
a ls gleichberechtigtes unb in  manchem betracht 
fogar beoorred)tigteS ^Parlament gegenüber ber 
nach bemoiratifchen ©efichtSpunften p fam m em  
gefegten »oKSfammer. ©eroi^bjeit barüber, 
roelchen non biefen beiben SBegen bie ©ntro id lung 
gehen roirb, lann  heute niemanb geben. Stber 
fidjer ift, baff nu r einer biefer beiben SGBege mög= 
lidh if t !  ® er SöirtfchaftSrat roirb entroeber roieber 
oerfthroinben, ober er roirb fid) bie DiangfteEung 
eines aSottparlamenteS erwerben. 9 tur müffen 
biejenigen, bie ben aBirtfd jaftSrat am Uebften 
roieber in  bie aSergeffenljeit untertauchen fehen 
möchten, fi<h gang i la r  barüber fein, baff fie 
biefe E rfü llung  niel teurer als m it bem S3e= 
flehen unb ber gortentroieftung beS 3ßirtfchaftS= 
rateS erlaufen müffen. Senn eS if t  nicht möglich, 
baff im  mobernen politifchen Sehen ein roirt= 
fchaftSpolitifcheS Sßaiuum bleiben iann. Sin bie 
©teile beS SßirtfchaftSrateS roirb bann baS reine 
Stätefpftem treten, baS bann überhaupt jeglidjen 
n u r politifchen ^Parlamentarismus über ben 
Raufen fegt.

IRoch ein» -ift aber weiter fchon heute auf 
baS beftimmtefte oorauSgufagen: SBenn bie 
©jifteng beS SOBirtfchaftSrateS gefiebert bleibt, fo 
roirb er nicht bie S tellung beibehalten iönnen, 
bie bie UteichSoerfaffung ihm  gufchreibt. Senn 
eS if t  eine innere Unm öglidfleit, baff eine 
ftänbige SPerfammlung, bie, roenn fie richtig 
gufammengefeijt roirb, bie heroorragenbften 
roirtfcf)aftlichen Fachmänner beS SanbeS um= 
faffen fo li, fich lebiglici) barauf befdjränft, fad)= 
oerftänbige ©utad)ten abgugeben, unb eS fich 
gefallen taffen fotl, baff Siichtfachmänner 
fchlieflid) als oberfte Bnftang über ihren ftop f 
hinweg, ja  fogar gegen Ihren fftat, bie 2Birt= 
fchaftSmaterie gefeijlich geftalten. Stilein fchon 
burch baS Schwergewicht beS StnfefjenS feiner 
SRitglieber roirb ber SieidjSroütfchafiSrat in  
Uebereinftimmung ober fogar gegen baS fparla= 
ment fich ferne befonbere S tellung erobern. Ser 
S3iSmardfche SSolfSroirtfchaftSrat roar ein guter 
© in fa ll, ber aber bod) als grembförper im  
O rganism us ber bamaligen politifchen @taatS= 
mafchine ftanb. fre ilich  hätte oieHeicht bie 
SBeiterfüljrung ber feiner Schaffung gugrunbe 
liegenben $bee bei einiger iionfequeng unb S3e= 
harrlichieit, namentlich infolge ber großen SDtadjt 
SBiSmardS, eine Umgeftaltung beS politifchen 
O rganism us gur Folge haben iönnen. SIber 
ba nichts SerartigeS gefchah, roar eS fä jlie p ch  
n u r natürlich, baf3 biefeS SuruSorgan abftarb 
unb gunächft auch non niemanb oerm ifjt rourbe. 
S er Dieich§roirtfdhaftSrat if t  roof)i, feiner äußeren 
©eftaitung nach, aber nicht mehr feiner $öee 
nach ein © in fa ll. ©eine Bbee entfpringt niel= 
mehr einem S5ebürfniS ber Beit- ®re äußere
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gönn , bie er befommen bat, entflammt auf 
© runb fo lgen BebütfniffeS einem Stompromih 
groifchen benen, bie baS politifd je «Rätefpftem 
mollten, benen, bie bie Kammer ber A rbeit als 
gleichberechtigtes Parlam ent roünfdjten, unb 
benen, bie bem Stätegebanfen überhaupt abljolb 
maren, fd)liehlid) ihn aber in  irgenbeiner SBeife 
roenigftenS fü r bie roirtfchaftlidje Oeratfd)tagung 
berüdficf)tigen gu müffen glauben. ©o entftanb 
ein gragement, ein ® inb ber (Sabotage. Slber 
felbft biefeS fann nicht bie ihm  gugrunbe lie= 
genbe gbee nergeffen madjert: bie (Einfügung 
ber D rgan ifa tion  ber 2lrbeit in  bie politifd jen 
gaftoren. Siefer gefd)ürft: S ie  Slnerfennung 
ber fogialiftifdjen ätuffaffung, bah bie fß o lü if 
nu r ein Ueberbau über ber SBirtfdjaft unb bie 
©taatSorganifation nichts anbereS if t  als bie 
D rgan ifa tion  ber jenseitigen fo rm e n  gefeUfd^aft= 
liehen ^ufammenarbeitenS.

S ie  politifdhe fionfequeng biefer gbee ift 
gum minbeften bie ©rgängung raenn nicht bie 
©rfe^ung beS rein politifdpbem ofratifd jen Bar= 
lamentariSmuS burdj ein arbeitSbemofratifcheS 
Parlam ent. Siefe ©runbibee if t  n id jt mehr au§ 
ber SBelt gu fdjaffen, unb infotgebeffen iann  aud) 
nicht bie bafür errichtete D rgan ifa tion  einfach 
roieber beifeite gelegt roerben. befiehl fie einmal, 
jo rairb fie fid) nach eigenen ©efetjen unb nach 
ber Dichtung, bie biefe ©efe^e ih r uorfdjreiben, 
roeiterentroicfeln.

© rfo lg t eine foldje SSÖeiterentroidlung, fo if t  
felbft nach ben Slnfängen, bie in  ber 9teid)S= 
oerfaffung gegeben finb, bem «ReidjSroirtfchafiSrat 
fd)on eine niel größere bixefte 9Rad)t geroähr= 
leiftet, als fie jeht baS rein potiiifche Parlam ent 
auSübt. Senn gang ähnlich ¿er englifchen ißarla= 
mentSoerfaffung fie ljt auch bie Oerfaffung fü r 
ben 9teicf)SroirtfchaftSrat neben bem Siecht ber 
SRitroirfung an ber ©efehgebung meitgehenbe 
OerroaltungSbefugniffe oor. So g ilt  3. B . ber 
«Reid)Srairtfd)aftSrat fdjon jefct als oberftegnftang 
fü r alle © treitigfeiten, bie fiel) auS ben gragen ber 
9lrbeiter= unb Betriebsräte ergeben, unb eS untere 
liegt moht feinem fjroeifer, bah er aud), ohne 
©rroeiterung feiner ihm  oon ber Oerfaffung ge= 
gebenen Rechte —  gu bem 9ted)t ber ©ad)= 
nerftänbigennernehmungen unb ber ©oqueten* 
ueranftaltung unbUebertragung —  aud) baS’2iuf= 
fidjtSredjt über bie inbuftrieHe unb fommergieUe 
D rgan ifa tion  beS SanbeS befommen roirb. SBenn 
fich auS StiualitätSgrünben heute noch baS 
Parlam ent bie 2luffid)tSführung über bie ererbten 
lih’iegSgefellfdjaftett unb über bie ©elbft=

uerroaltungSförper ber gnbuftrie  oorbehalten 
hat, fo betaftete eS fich batnit m it einer 9fafs 
gäbe, bie eS nach feiner gangen ßufammem 
fetjung gar nicht erfüllen fann, unb eS roirb 
bie 3 eit halb fommen, roo bie nichtfach' 
nerftänbigen Battam entarier froh fein werben, 
menn ihnen bie©acf)t>erftänbigen beS aöirtfdjaftS* 
rateS bie fernere unb oerantroortungSnoUe Oürbe 
abnehmen rooQen. § a t  bann fpäter einmal ber 
SBirtfdjaftSrat fich baS «Recht ber SRitgefehgebung 
erfämpft, unb huf er namentlich bie SJtitfontrolle 
bes OubgetS errungen, fo roirb er bann fa ftifd j 
buxch ©efehgebung unb Oerroattung oberfte 
gnftang ber beutfdjen SBirtfdjaft fein, ber auch 
faftifch, roenn felbft nicht ju riftifch, bie roirtfd)aft= 
liehen gachminifter uerantroortliä) fein roerben. 
|jeu te  if t  fü r alle ©ebiete beS ©taatSroefenS biefe 
9Racht ber gorrn nach beim politifd)en Parlam ent 
oereinigt. 9lber bod) eben nur ber gorrn nach- 
Senn baS bie ©efe^e fchaffenbe «Parlament be- 
ftim m t groar bie jDtinifter unb bie SRinifterflehen 
an ber ©pi^e ber Oerroaltung. Sfber fie uerroalten 
butch Beamte, bie fie gerabe in  roirtfcbaftlichen 
Singen nicht fonieoHieren fönnen, fonbern auf 
berenfRoutine unb©ad)üerftänbniS fieangeroiefen 
finb. Ser 3Birtfd)aftSrat aber fü ll fich felbft 
uerroalten, benn er uerförpert in  fich baS höchfte 
2Rah uon roirifd)aftlid)er ©achoerftänbniS, unb 
er foH, roenn bie SBirtfdjaft richtig auf gebaut ift, 
burch ©elbftuerroaltungStöiper bie Oerroaltung 
führen laffen, in  beffen ©efüge ber Beamte nu r 
baS auSfüIjrenbe, nicht aber baS beratenbe 
D rgan ift.

g re ilid j gehört bagu eben ein richtiger 3luf= 
bau ber SEBirtfchaft. Sah hie Oäter ber Oer= 
faffungSparagraphen, bie ben SJreiS ber «Pflichten 
unb «Rechte beS SßßirtfchaftSrateS umfehreiben, bie 
ihm  gugrunbe liegenbegbee gar nicht richtig erfaßt 
haben, ergibt fich nicht n u r au§ her Befchränfung 
ber © tetlung beS 9teid)Sroirtfd)aftSrateS, fonbern 
auch barauS, bah he ihn geroiffermahen als 
Same ohne Unterleib gefdjaffen haben. Senn 
ein 9teid)SroirtfdjaftSrat, ber einfad) in  bie ß u ft 
hinein projig iert ift, iann  uietteid)t im  heften 
g a lt ein paar gute «fRcine probugieren unb ein 
paar gehaltuotle Stehen gutage förbern, er läu ft 
aber ©efahv, eine ©chroahbube git roerben, aus 
benen bie oernünftigen ©lemente fid) halb roieber 
bauonftehlen roerben. © in  SBixtfchaftSrat, ber 
uon SBirfung fein foH, if t  nu r gu benien als bie 
Krönung eines 3lufbaueS ber ©efamtroirtfehaft, 
als ber oberfte ©elbftuerroaltungSiörper, ber über 
anberen ©elbftoerroattungSiörpern fteht, in  benen 
bie gefamten ©ingelgroeige ber beutfehen 2Birt= 
fd jaft organifiert unb gufammengefaht finb.
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(SS foU ßier ßeute garn ie rt unterfueßt roerben, 
ob unter biefem ©efid^tSpurtft bie ¿Hrt ber 3 U= 
fammenfeßung be§ SBtrifdfjaft§rate§, bie jeßt 
oorgefeßen ift, beibeßalten roerben fann. Ob 
fie nießt oieluteßr crßeblid) enger bern ¿Räte= 
gebauten angenäßert roerben muß. ¿Hber auf 
alle gälte if t  eine gefunbe ¿Realifierung ber 
SBirtfcßaftSratSibee n u r in  ber go rm  eines 
ßöcßften ¿RateS als leßten ©liebes beS ©efamU 
aufbauS ber beutfd>en Söirtfcßaft bentbar.

9Rit einem foleßen ©efamtaufbau if t  oor= 
läufig faum noeß ein ¿Hnfang gemacht. Senn 
bie 3ufam m enfaffung in  ©etbftoerroaltungS; 
förper, non benen bie gange beutfeße SSirtfcßaft 
erfaßt roerben muß, ift oorläufig nur in  ein= 
3einen ©eroerbegroeigen bureßgefüßrt, urib biefe 
bereits befteßenben ©elbftoerroaltunggförper 
arbeiten fo feßteeßt unb geben fo oiel ¿Hnlaß 
gur Ä r it if ,  baß fie eßer geeignet finb, bie gange 
gbee gu biSfrebitieren, als fie gu fövbern. (Sin 
tppifcßeS ¿Beifpiel bafür bietet bie organifierte 
ifoßlenroirtfcßaft. g n  ber leßten © ißung beS 
fi'oßlenrateS if t  es gu reißt ftürmifeßen Etagen 
über bie.jpöße ber föoßlenpreife getommen, unb 
bie ¿Regierung ßat felbft erftären muffen, baß fie 
groar bie ^oßlenpreife fü r ungereeßtfertigt ßoeß 
ßatte, baß fie ißnen aber nießt roiberfproeßen 
ßabe, roeil fie oon atten ©aeßoerftänbigen 
empfoßten feien unb bie ¿Regierung oiet gu tanger 
3 e it gur ¿Prüfung beburft ßätte. Saß biefe ¿ßreife 
gu ßoeß finb, unterliegt feinem g re ife t. @S 
if t  genau baSfelbe, raie in  ber organifierten 
ßaliroirtfcßaft, roo bie ©aeßoerftänbigen auS 
©rünben ber ©elbftfoftenbecfung bie (Srßößung 
ber ¿Rreife oertangten unb roo fieß naißßer 
ßerauSftedte, baß bie ^atiroerfe in  SBirflicßfeit 
ißre Sioibenben oeroielfacßen tonnten. ©S 
beroeift baS nur, baß einem ungereeßtfertigten 
¿RteiSroucßer baburd) alle in fe in ¿Riegel oor= 
gefeßobert roirb, baß ben SHrbeitern ba§ 2Rit- 
beftimmungSreeßt geioäßrt roirb. Senn eS ift 
eine gang alte (Srfaßrung, baß bie ¿Hrbeiter 
einer ©ingeibraneße, roenn fie an Soßnerßößungen 
beteiligt roerben, jeber ¿PteiSerßößung guftimmen. 
@S if t  ja  mögiieß, baß nad) biefer 9?icßtung 
ßin eine fleine ¿Befferung bureß bie jeßt oor= 
gefeßlagene ülbänberung beS HoßlenroirtfdjaftS: 
gefeßeS ergielt roirb, bie eine ¿Reiße roießtiger 
¿Befugniffe fü r bie ¿preiSbefiimmung unb bie 
¿RrobuftionSregehmg oon bem engeren Äoßlen- 
oerbanb auf ben Sioßlenrat überträgt. SRögließ,

roeil ßier bie Üioßienoerbraueßer ißre ¿Befcßroerben 
öffentlicß oortragen fönnen unb roeil bureß bie 
öffentliche ¿Befcßlußfaffung bodß geroiffe |>emm= 
niffe eingefdjaltet roerben. ¿Hber in  ber @vunb= 
läge roirb eine ¿Befferung nießt gu ergielen fein, 
unb oor allem roirb aueß naeß ber ¿Ricßtung 
ßin faum eine ¿Henberung entfteßen, baß fid) 
automatifcß bie atten bürofratifeßen ¿Berroad 
tungSformen auf bie ©elbftoerroaltungSförper 
übertragen, roaS fi(ß namentlicß beuttiiß bei 
ben ¿HußenßanbelSfteden geigt.

Sffiie bie Umformung ber ©elbftoerroaltungS* 
förper auSfeßen müßte, foU auSfüßrticß ein 
anbereS SRal bargeftellt roerben. £>eute roilt 
icß nur barauf ßinroeifen, baß ber eingelne 
©elbftoerroaltungSförper feinerlet ¿Bürgfcßaften 
fü r bie dBaßrung ber gntereffen ber ©efamtroirt- 
feßaft gu bieten oermag. S ie  fönnen eben nur 
bann gegeben roerben, roenn in  einem gufammen= 
faffenben ¿ReicßSroirifcßaftSrat bie oberfte ¿Ber= 
roaltungSmaeßt unb bie ßöcßfte $?ontrod= unb 
¿RefurSinftang oereinigt roerben/ Senn ßier fißen 
eben bie ©aeßoerftänbigen aller SöirtfdjaftS* 
groeige oereinigt. ¿HuS beren ¿ßotum roirb fid) 
fdfließlicß felbft bann eine baS ©emeinrooßt 
berüeffießtigenbe Siagonale ergeben, roenn — 
roaS gu erroarten if t  —  jeber ©eroerbegroeig bei 
feiner ¿Hbftimtnung fieß gumeift oon feinen eige= 
nen gntereffen feiten läßt. ¿Rur im  ¿ReicßS= 
roirtfcßafiSrat unb feinen ¿Husfcßüffen roirb fid) 
aber oor adern bie SRöglicßfeit finben, ¿Hnträge 
unb ¿Befcßtüffe ber eingetnen gnbuftriegroeige 
feßned unb faeßoerftänbig gu überprüfen. Senn 
ber roirtfcßaftlicß überßaupt ©aeßoerftänbige 
roirb jeben roirtfcßaftlicßen ©pegiatfadjoerftänbi= 
gen feßned oerfteßen unb eoentued aueß roiber* 
legen fönnen. g rtüm er roerben aueß ßier nießt 

' auSbleiben, aber roenn fieß ßinterßer ßerauSftedt 
baß troß ader S o rg fa lt bei ben ¿Preisprüfungen 
boeß UeberbureßfeßnittSgeroinne ergielt mürben, 
fo fann adein’ ber ¿ReicßSroirifcßaftSrat bureß 
feßnede ¿Henberung ber ¿Rreife ober bureß bie 
¿Huferlegung oon ¿Hbgaben bie ©emeinfeßaft 
roieber entfcßäbigen.

¿Bon biefem © tanbpunft ergibt fieß oon 
felbft bie ¿Rotroenbigfeit einer ¿Berbinbung ber 
© teuerpotitif m it ben ©elbftoerroaltungförpern 
ber ¿Eöirtfcßaft unb bie ¿Rotroenbigfeit ber ¿8er= 
binbung ber politifeßen Aufgaben be§ ¿ReicßS* 
roirtfeßaftSratS m it ber ¿Hufgabe ber fteuerpoti- 
tifeßen ¿Betreuung ber ¿BolfSgcmeinfdßaft.
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® ev dlecpißfcpu^ ber (ÜafufafcfW bner.
Bon © r. Satt« $ r ih  Abraham
9fecht«anwalt am Kammergericht

3wei ©efetje ftnb jüngft in K ra ft getreten, bie fid> 
mit ber 9techt«fteUung ber Batutafduitöner be;affen. 
Q3on grunblegenbec Bebeufung ift ba« 9\eid)SauSgleid)S- 
aefefe »om 24. ^ l^ r il 1920, »on taum geringerer ^rag» 
weite bie Berorbnung »om 28. A p ril 1920 über bie 
jeitmeilige Befreiung »on ber Q3cri?flict)fung ju r Kontur«- 
anmetbung bei üeberfd>ulbung.

©a« 9leid)«au«gleid)Sgefeh ift eine notwenbige $olge 
ber Bestimmungen be« ̂ rieben«» ertrag«. <3flad> 2 lrttf el 296 
be« <5cieben«»erirag« finb bieBorfrieg«fcbulben©eutfd)ev 
«n ba« AuSlanb nad) ber BJäprung ber alliierten Blächte 
ju  beregnen, unb t>at bie Umwanblung biefer Sd)ulben 
n a * bem »or bem Kriege geltenben flmredpumgSfurfe 
*u erfolgen. ®ie beutfehen Sd)ulbnev finb bemnach nad) 
ben Bestimmungen be« $riebcn«»ertrag« mit ber rollen 
©ifferenr belaftet, bie burch bie ©ntwertung ber Baluta 
in ber Krieg«- unb 9te»olution«seit f>er»orgerufen tft.

©aö ©eutfehe 91eicl) tonnte feine Angehörigen ber 
hiermit »erbunbenen ©efal>r ber üeberfdjulbung nicht 
auSUefern. ©a« 9feid)Sau«gieid)«gefch fieht baher al« 
leitenben ©runbfatf »or, baff bie Balutafdjutb in ber 
nad) bem SfriebenSoertrag berechneten £>öpe »om 9fetd) 
h m  übernommen wirb, wäl>renb ber beutfehe Schulbner 
bem 91eid) gegenüber feine 6ch«lb nur nad) Bfafjgabe 
be« BortriegSfurfe« begleicht.

©ie 3otge ift eine weitgehenbe ©ntlaftung be« 
GAulbner«. Anbererfeit« ift aber m it biefer Regelung, 
wie au* »om beutfd)en ©efetjgeber nicht »erfannt wirb, 
eine fchtoerc fin a n s ie tle  B e la ftu n g  be« Beid>« 
»erfnüpft ®ie £>öhe bei' ®»mnie' b' e als oaluta» 
bifferens oom 91eid) ju  tragen ift, ift gegenwärtig noch 
fcplechthi» unüberfehbar, unb e« liegt auf ber Sanb, bah 
©egenmahregeln erforbertid) finb, bie einen aftioen Au«, 
gleichspoften sugunften be« Beich« fd)affcn. Blatt benft 
baran, bie Balufageioinne ber beutfehen ©laubiger ju= 
gunften be« Gleich« Steuerlich ju  erfaffen. 9ßie »eit aber 
bie« gelingt unb »eichen finansielien ©rfolg eine fold)e 
Blahnahmc hätte, ba« tann heute niemanb »iffen.

cgjir erfcheint e« notwenbig, bah 00,; »üetn in 
¿»eierlei Begehung etwa« ju r ©rgänsung be« 91eid)S- 
auSgleichSgefcpe« gefchehen muh.

3unäd)ft einmal müffett bie Sd)ulbuer, bie burd) 
ba« Aeid) entlaftet werben, felbft »on ihren fünftigen 
©innahmen einen gewiffen Brosentfat? an ba« 91 eich 
abführen. © ie S d )u lb n e r  werben burd) ba« 91eid) 
fa n ie r f ,  fie  n tü ffen  b a fü r and) etwa« an ba« 
A e id ) le iften . 91fuh hoch ba« 91eid) fogar nach Öem 
efriebenSoertrag für biejenigen 0d)ulbtter einftchen, bie 
¿u Beginn be« Kriege« sal;lung«fahig waren, inbeffen 
im £aufe be« Kriege« sahlung«unfähig geworben finb. 
Blenn ba«91eid) e« allen biefen6d)utbnern ermöglicht,fid) 
wieber in georbnete Berhälfniffe emporsuarbeiten, fo ift e« 
nur angemeffen, bah biefe Berfonen, fobalb fie wieber 
über ein ettifprechenbe« ©intommen unb Bermögen »er» 
fügen, bem 91eid)e hiervon eine Sonberabgabc sahie».

Aufjerbem aber bürfte e« geboten fein, auch bei 06,1 
Berhanblungen mit ber ©nfente auf ba« 3wecfwibrige 
ber im ffriebenSoertcage getroffenen 9lcgelung hi»5»- 
weifen, © ege nw är f ig  fc haf f t  ber ^ r i e b e n « » e r 
t rag  auf  Se i ten  ber ©ntente eine gan je 91eil;e 
p r i o a te r  Kr ie gsgew in n le r .  B3a« fü r ein Sntereffe 
hat bie ©ntente baran, bah ba« ©cutfdje Aeicb in 
Sd)ulben geftürst wirb, um einseinen Staatsangehörigen 
ber aUiierten Brächte Balutagewinne ju  »erfd)affen? 
©« gibt bringenbere fforberungen ber ©ntente, bie 
Sd)aben leiben, wenn einseine cpribatiniereffen beoorsugt 
werben. Bermutlich würben aud) bie aUiierten Bfächte, 
ebenfo wie e« »on ©eutfcplanb beabfichtigt if t ,  bie 
Balutagewinne ihrer Staatsangehörigen wieber weg" 
Steuern. AJojtt bann aber biefe ganje fomplisierfe 
Berrecbnung« weife?

©ürfen w ir in bem 92eid)SauSgteicl)«gefeb einen 
Bauftcin für ba« fünftige 98irtfd)aftSgebäube crblicten, 
beffen enbgültige Bewertung »on bem ©havatfer ber 
weiteren ergänsenben 9Jtahnahmen abhängt, fo fönnen w ir 
weit weniger BeifaU ber Berorbnung »om 28. A p ril 1920 
¿ollen. ©iefe Berorbnung bepanbelt nid)t nur ben Schuh 
ber au« ber BortriegSseit m it Au«lanb«oerbinblid)feiten 
belüfteten Balutafchulbner, fonbern fie Spricht fchled)thin 
»on ^berfonen, bie burch ba« Anwachsen ihrer Baluta- 
Berbinblichfeiten formeU überfd)ulbef finb. Soweit nach 
bem geltenben ©efet) AttiengefeUfchaften unb anbere 
juriftifche ^evfonen (inSbefonbere ©efeUfd)aften m it be- 
fchräntter Haftung unb ©enoffenfd)aften — aud) 9tad)- 
lahmaffen —) im fjalle ber £lcberfd)ulbung s«r An- 
melbung be« Konfurfe« »erpflid)tet finb, befreit bie 
Berorbnung »om 28. A p ril 1920 biefe Schulbner »on 
ber Berpflichtung ju r KonfurSamnetbung. ©er ©ntwurf 
befd)ränft fid) barauf, ohne ben Schulbner bem 
3 u g r i f f  be« © laub ige r«  j u  en t j iehen,  ben 
Schulbner »on ber Berpflid)tung ju r KonfurSeröffnung 
in ben ffäUen ju  entbinben, wo ber ©laubiger ber auf 
au«tänbifd)e Bßährung laufenben fjorberung ju  einem 
©ntgegenlommen bereit ift. ©em ©laubiger foU bagegen 
bie Befugnis, bie ©röffnung be« KonfurSrerfahren« ju 
beantragen, nid)t enfsogen werben. Bon einer Be- 
fchränfuttg ber ©laubigerred)fe hat man abgefepen, weil, 
wie e« nad) ber Beröffentlichung in ber tre ffe  heifjt, 
„nach ben überseugenben übereinfiitntnenben Ausführun
gen ber gehörten Sad)»erftänbigen bie Bßirtung, bie ein 
Bforatorium ober aud) nur bie Sulaffung gerichtlicher 
BewiUigung »on 3 ahlung«friften seifige» würbe, fär
ben AuSlanbSfrebit »erhängni«»oU fein Würbe."

Bermögen w ir un« biefer Anfid)t ber Sach»er- 
ftänbigen ansufd)tiehen? »i1 in Sat richtig, bah 
ein ©efeh, wonach gegenüber Au«lanb«»erbinblichleiten 
Schlechthin ein Bforatorium ober bie Bewilligung »on 
3al)lung«friften eingeführt würbe, ben beutfehen Krebit 
im AuSlanbe gefd)äbigt hätte, unb au« biefern ©runbe 
werben ficb alle biejenigen Kreife, bie auf ben AuSlanbS
frebit 9Bert legen, inSbefonbere bie grohlapitaliftifchen
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Unternehmungen gegen folrfje Piaßnahmen fträuben; triefe 
haben ja auch braffifcp nicht fo »iel oon ihren auS- 
iänbifchen ©laubigem ¿u fürchten, weil fie im all
gemeinen bamit rechnen fönnen, bat! ihre ©läubiger 
fchon im eigenffen 3nfereffe ben beutfchen Scpulbner 
fchonen werben. Qößürbe ein auStänbifcper ©läubiger 
barauf auSgepen, ein füprenbeS beutfcpeS Aßirtfd)aftS-- 
unternehmen ¿u fyall ju  bringen, fo toürbe er felbft hier» 
oon ^faum einen QSorfeit haben; bagegen mürbe ber 
3ufammenbrucp eines großfafntatiffifcben Schuldners in 
ber 9Jlehr¿ahl ber gälte auch dem ©laubiger fchmerften 
Schaben ¿ufügen. ©S ift baher durchaus begreiflich, 
wenn biefe Greife ftch mit einer Perordnung begnügen, 
bie bie oerantwortlicpen £eiter ber Unternehmungen oon 
ber Perpflicpfung ju r Äonfurseröffnung befreit. Sie 
91otwenbigieit eines ScpupeS gegen ihre ©läubiger ift 
nicht fo bringenb.

©anj anders fíeht eS bagegen mit ben weniger 
fmoilegierten Schuldnern, m it ben Angehörigen bes tauf» 
männifchen AJliftelffandeS.. Soweit bie Palutafcpuld 
auS ber A3orfriegS¿eif porrührt, ift ber Schulbner, wie 
betont, burch das AeicpSauSgleicpSgefeß gefcpüßt ©ent 
Ausland gegenüber oerpflicbteí ift junad)ft baS Aeicp. 
©S ift auch iw  9?eid)SauSgleichSgefef5 (p 13) ausbrüdlich 
gejagt, baß bie ©r Öffnung beS ÄonfurSoerfaprenS wegen 
einer A3oririegS-A3alutafd>ulö unjuläffig ift.

©enau ber entgegengefeßte S fa n b p u n fi i f t  
nun in  ber P e ro rb n u n g  oom 28. A p r i l  1920 h in * 
fich tlich  ber nachträglich entftanbenen P a lu ta »  
fchulb eingenommen. 6d)on öiefer fachliche ©egen» 
faß in ben beiben Perorbnungen muß befremben. “2lber 
auch bie weitere ©affacpe, baff man feinen ginger rührt, 
um ben AKittelftanb gegen wucperifd;e Ausbeutung durd) 
AuSlanbSgtäubiger ju  fcpüßen, ift in feiner ABeife jtt 
billigen. ABenn man bie berechtigten 3«tereffen beS 
auf feinen Aßeltruf bebachten ©roßfapitalS berücffid)tigen 
wollte, fo hätte eS wohl troßbem ned) einen allen Seilen 
gered)t werbenben 9Kittelweg gegeben. 9ttan patte 
fagen fönnen, baß ber © lä u b ig e r e iner P a lu ta »  
fo rb e ru n g  bie SüonfurSeröffnung e rft bann er* 
¿wingen fa n n , wenn ein oom © erich t ge
b i l l ig te r ,  un te r Ä in ju j ie h u n g  beS A uslands»

g läub igerS  fo rm u lie r te r  V e rg le ich  o o m S d fu tb - 
ner ohne ju re id )enbe  © rünbe abgelehut w irb , 
©ine fotd>e Maßnahme h«t« ben Schulbner gefepüßt 
unb ben ©läubiger gezwungen, ftch junädjft jedenfalls 
auf PergleichSoerpanblungen einjutaffen. ©ie 3nter= 
effen ber großen, auf AuSlanbSfrebite angewiefenen 
Unternehmungen wären hierdurch in feiner ABeife ge- 
febäbigt worben.

©S muß befremben, baß bie Perorbnung oom 
28. A p ril 1920 fo wenig biefen Pebürfniffen Rechnung 
trägt. Aßie auf fo ¿aplreichen anbern ©ebieten ift teiber 
auch hier wieber ju  fouftatieren, baß innerhalb ber 
einjclnen PcffortS Spejialarbeit geleistet wirb, ohne 
baß bie einheitlichen großen 3ufammenhänge berücf» 
fidjtigt ftnb. ©ie Perorbnung oom 28. A p ril 1920 läßt 
bie allgemeinen ©eficptSpunfte, unter benen eine ©nt» 
fd)ulbung unb ABiederaufricßtung ber friegSgefchäbigten 
©jiftenjen »orgenommen werben muß, ganj außer 
Petrad)f. ßOtit ber gtofmenbigfeit, bie ©efcpäftSauffichtS-- 
oerorbnung in einer ben Pebürfniffen ber ©egeuwart 
entfprechenben A rt unb ABeife jum Schuß ber not- 
leibenben Sd)utbner auSjubauen, befaßt fiep bie Per» 
orbnuitg überhaupt niept Sie gept opne Pücfficpt auf 
alte biefe 'Probleme ihren eigenen Aßeg. Sie befepwieptigt 
jwar bie ©ewiffenSnot ber »erantmorflid)en Seifer ber 
Unternehmungen, bringt aber fachlich niept baS, waS ju» 
gunften beS PatutafcpulbnerS unbebingt nötig ift: bie
gef ieperteAuSgte id)Smögl icp fe i tbem ©laub ig e r
gegenüber! Unb altes bieS gefd)iept in einer Seit, wo 
w ir öon einer Aßirffd)aftSfrife bebropt find, bie ¿mar im 
SnbergebniS reinigenb wirfen, bie jeboch im Augenblicf 
unfern AuStanbSlrebif oermutlicp weit ftärfer beeinßuffen 
wirb als ber nach bem „übereinftimmenben Urteil der 
Sad)oerftänbigen" oerworfene, einem angenteffenen AuS- 
gleid) jwi'd)en ©laubiger unb Scputbner bienenbe 
PecptSfcpuß. ©erabe im gegenwärtigen 3eitpunff feilten 
w ir barauf bebaept fein, auch baS juriftifep-organifatorifepe 
Püftseug ju  fepaffen, mit bem w ir im gälte einer ABirt- 
fcpaftSfrife ben fcpwerften ©efapren enfgegentrefen 
fönnen. PiSper ift aber, wie betont, auf biefem ©ebiet 
noep feineSwegS baS 9tofmenbigffe cefcpepen.

(Retjue H t  (preffe.
©en, breiteften Aaum in  ben ©rörteningcn ber 

AöirtfdßaftSpreffe neßmen bie Probleme ein, bie fiep 
auS ber im  3uiam:mcnßang m it ber Pefferung beS 
AHarffurfeS ergebenden © e f cßä f í S ft o cf u n  g per» 
leiten, ©ie „ f f  r  a n f  f u r  t  e r 3  e i  t u n g“ (1. A la i) 
erörtert bie Urfacpen unb golgen ber ©efcßäftSftiile. 
S ie Weift barauf pin, haß bie jeßige StrtfiS eine 
Quittung fü r begangene ffepler fei, unb baß, baS 
Wefenttidpe Problem eine ©tabilifierung ber Pa luta  
ober wenigftenS eine APilberung ber ©cpwantüngen 
in  ber Palutabewegung fei. Um bicfeS1 Swl 3lt 
reiepen, wirb ber foigenbe

Atorftplag fü r ble P rU ffc lc r g inanjfonfercna 
gemaept. Aßenn man »on ber Satfacpe auSgcpt,

baß in  oolfswirtfcpaftlicpen ©ingen bie ©oolution 
baS Pefömmlicpe, bi» Aeoolution baS Cöef.äprlicpe 
ift, fo würbe im  fonfreten fyalfe baS ß id  fein, bie 
beutfepe Paluta - unb niept n u r biefe — ftufenWeife 
auf3ubauen. ©ie P3äprungSgefd>icpie feunt berartige 
Peifpiele, wie ein A licf auf bie ABecßfelfürfe mandjer 
fübamerifanifdper Sauber 3cigt. ©eutfcplanb allein 
fäitn bie pier ff i33,ierte Aufgabe faum bewältigen. 
©S bebarf ber AuStanbSpilfe. Aacp: ber ©enlfcprtft 
ber Sonboner ADirtfcpaftSfonferens oom 1. ßUärg 
feilte man hört PerfiänbniS oermuten, ©aneben 
pat oor allem Amerifa alles1 ffntereffe baran, baß 
fein itunbe ©eutfdplanb niept an feinen Paluta» 
fcpwantungen 3ugrunbe gept. ©urcpi ein 3nfammeu»
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arbeiten alter biefer beteiligten Streife tonnte eine 
Valutaregulierung etwa in  folgenbcr Vleifc öerfuebt 
toerben: © in  itonfortium  garantiert, baß bie KeicbS» 
m arf 3. V . in  Kem K o rf m it 2 Cents jeber^eit ein« 
getöft mirb (atfo 1 $ =  50 M ) .  SaS ift an unb 
fü r ficb nichts KeueS. Senn man meiß ja, baß 
Ktorgan mäbrenb ber gmeiteu ßriegSbötite baS Vfnnb 
S terling  m it 4,7645 jebergeit eingelöft bat. CS1 mirb 
unöergleid>licb natürlicher unb einfadjer fein, boote 
bie oerbältniSmäßig geringen Ktarfmecbfet bei ber 
ß lftio itä t unferer fjanbelSbilans m it 8% beS 
griebenSftanb'eS eingulöfen, als baS Kfunb Sterling 
m it 92% feine? ©olbmerteS bei einer fo unglaub« 
licken ^a ffit iitä t ber engtifdjen ÄriegSmirtfcbaft. 
Katürlicb toirb man eg abti^nen, nur fü r Scutfdjlanb 
3U forgen, fonbern man mirb äbnlidjc Sdjußmaß« 
nahmen auf Vlunfdb and) fü r Circ unb Variie r 
^raufen  oomebmen. CS ift fjoc£>ft fraglich, ob 311 
einer folgen Ktinbeftgarantie bief K titte t gehören 
ober ob bie bloße Satfadje einer berartigen ©in» 
löfunggftelle 3ur Sjebung unb Stüßung ber Valuta 
genügt. Sam it märe aber nur einem m eiteren galten 
ein Siegel borgcfd>obeu, mitbe Sd>U>antungen bon 
2 Cents aufmärtS. mit. a lt beit gefcßilberten (gefahren 
fü r unfere V lirtfd ja ft aber blieben befteben. ©s tonnte 
beute bie K ta r f auf 3 Gents fteigen unb übemäd>fte 
Vlocbe toicber auf 2 Cents falten. Som it müßte, and) 
ein l ie g e t nach oben borgefeßoben toerben. K tän  
tonnte atfo fagen, m ir löfcn bei 2 Cents ben -Klart« 
toecbfel ein; bei 2Vi ober 2Vs Gents (atfo bei 44‘ /,> 
tyto. 40 fü r ben So lla r) geben m ir bcutfdje SeDifen 
ab. Sa mit mären bie Sd>mantungen begrengt
§öcbft= unb Siefpunfte tonnten natürlich beliebig 
eng ober meit im  Kbftanb fein. S te llt fid> nun 
nach einiger Seit heraus, baß 2 Cents 31t toenig 
fei, fo fann man ja auf 2l/t, fpäter auf 2l/a SentS 
bie Klinbcftgrcnge unb entfpredjcnb bie fjödjftgrenge 
auf 2% b3m. 3 Cents biaauffebieben. CS mürbe 
atfo ähnlich m ir ber SiSfontfaß einer Kotenbanf 
tünftig  bie Valuta eines ßanbcS erhöbt merben.
Sie

(«efabrett für ben Crport,

bie fid) aus bem 3 ufammentreffcn bcS Umf<hiageS 
an ben Klarenmärften m it ber © infübtung ber 
beutfeben KuSfubrabgabc ergeben, bebanbett in  ber 
„ V i o f f i f d j e n  B e t t u n g “ (1. K ta i) © e o r g  
K t.ü n d ). Sie Säße biefer Kbgabe geben bis 311 
10%. Um in ben Seift ber Vcrorbnung ciit3u= 
bringen, muß man ihre V ln 'fung auf ein ab= 
gefebtoffeneg ©ebiet betrachten. VefonberS bc= 
beutungSooll ift bie ©ifeninbuftrie unb baS Cifen 
oerarbeiteube ©emerbe. gür biefc äluSfubrgebiete 
follen bie folgenben Kbgabefäße gelten:

Kobeifen 3%
ScbmiebbareS Cifen in  Stäben 3 „
K l cd) 3,,
Köhren 3 „
Klafchinenteile 5 ,,
Sampffeffel 6 „

Spaten, Scnfen, Kflngfeharen 6°/o 
Ktafcbinen 6—8 %
gabrieuge 6—1 0 %

Schon biefe f t  eine KuSmabf läßt beutlid) er« 
tennen, baß ber Crport bon Cifen bei meitem gc= 
ringer belüftet merben foll als berjenige öon ©rgeug« 
niffen ber Cifen oerarbeitenben beutfeben gn= 
buftrien. VlaS muß barauS folgern? Ser Srang 
ber ©ifenmerfe, ißren Crport 31t fteigern. SaS märe 
gleicbbcbeutcnb m it einer meitcrcn Verringerung her 
ohnehin ¡djon ungufänglidgen Kobmaterial« 
berforgung ber beimijd>en gerttgmareniubuftrie, mie 
ferner auch nod) bamit, baß unfer Cifcnerport ben 
auSlänbifcben gabrifen baS ihnen fcblenbc Kot)« 
material unb Ejalbgeug sufübrt, m it beffen Ver« 
arbeitung jene unferen Vierten alSbann Äonturreng 
machen tonnen. SaS gébterbafte bcS in ber jeßt 
berorbneten KuSfuhrabgabe herbortretenbeu ShftemS 
leuchtet . noch meßr ein, rnenn man ficb überlegt, 
baß, in ben ©rgeugniffen ber gertiginbuftrie ein 
erhebtiih höherer Vetrag an Höhnen ftedft: als im 
Koheifen unb ^atbgeug. K la n  tonnte einmenben, 
bie Vreife, 3U beiten bie in  Kebe ftehenben gabri» 
täte eine ßeittang inS KuSlanb oerfauft morben 
toaren, hätten fo tief unter ben KSeftmarftprcifen 
gelegen, baß ein fd>arfeS Supaden hier burchauS 
gerechtfertigt märe. Sa ftoßen mir aber auf einen 
fd>mad>en V uu ft ber gangen Verorbttung: S ie fommt 
post fes tum ! Unb gtoar beSbalb, meit bie in  ber 
jüngften Seit eingetretene fprungmeife Kefferung beS 
KTarffurfeS bereits gänslid) oeränberte Ver'häitniffe 
gefdjaffen bat. Kebeutet biefe Hebung beS ^Uarf« 
mcrtcS fü r unfere KuSführinbuftrie bod> uid).ts ©c= 
ringereS, als eine ftarfe fjerabfetjung ber Crport« 
Prämie, bie in  bem fd)ted)tcn Stanbe unferer Valuta 
liegt. Semgcmäß ift bereits im  leigten K tonat eine 
erhebliche Verringerung beS CrporterlöfeS bei ber 
KtafcbinenauSfuhr cingetreteu, um 20°,0 nämlich für 
bie gleiche KTcngc. gn  oerfcbicbcuen gällen bat, 
toie 3U hören ift, Knterifa beutfd>c l i t t  geböte be= 
reitS um 20% unterboten. CS brol>t eine ©efähr« 
buug beS K-bfaßeS ber beutfd>cn gnbuftrie im KuS= 
lanbe. V3aS baS bebeutet, beb-arf feiner langen 
KuSeinanberfeßung. CS mirb oielteid)t mandjen 
überrafdjen, 3U hören, baß ber V iert ber beutfeben 
KtafcbinenauSfuhr allein ficb in  ber leßten 3<ät 
faft biS auf 1  Kcilfiarbc M. monatlich gehoben hat, 
mährenb er 52titte beS oorigen gähreS noch nid>t 
an 100 K tillionen  im Ktonat benanreiepte. Un= 
geheure Vierte fommen alfo fd>on bei biefer einen 
©ruppe unferer ejportiercnbeu gnbuftrie in  fyrage 

gn ber g 1 e i <h e n 3 c i t u n g  (8 . K ta i) mirb 
auf bie

Kmtullierungen oon Aufträgen

hingemiefen, bie als g-olge ber Kbfatjfrife toon feiten 
ber Kbnehmer ber gnbuftrie einen großen Umfang 
angenommen haben. S ie Sieferantcn führen jeßt 
3um Setl Kufträge anS, bie Diele Ktonate un= 
erlebigt geblieben finb, manchmal beSbalb, meit bem 
Sieferanten ber feinergeit auSgemacbie Kreis nacbb*r



nicht mehr augreichenb erfchien. ©g ift i>«grctfti’cf), 
baff bic Abnehmer ficf) je^t im  Augenblicf heg 
brohenben Areigfturßeg in  oielen Jä llcn  nicht 
geneigt ßeigen, bie oerfpätete Ausführung ber t>er= 
aiteten Aufträge außuerlenuen. Aber barüber hinan 8 
glauben manche (Sefcfjtäftälcute infolge beg ttm * 
fd>toungeg bag Recht 31t ijaben, auch Aufträge 
neueren Satumg of>ne toeitereg 3U annullieren, 
'Rein rechtlich finb folche Annullierungen unguläffig. 
Aber bie Jabrifanten, bie jertj't entrüftet finb über 
bic bet i^nen einlaufenben Annullierungen, bürfcn 
ntcfjt oergeffen, bah fie bureh bie oft nachträglich 
aufge3ioungenen A r  eigert)ö hungert einen großen Seil 
ber Scijulb tragen an ber lajen AehaitbUntg bon 
•Aertraggoerpflichtungen, bie in unferem ©efdjäftg* 
leben int lebten Jahre eingeriffen ift. Safe ber 
AmfdEtioung ber ©efchäftgtage einmal m it aller Seut* 
licftfett ben Jabrifanten bie ^ehrfeite ber ©rfdhütte* 
ruttg ber Aertraggtreue im bentfefjen ©efcf)äftgteben 
3eigt, toirb hoffentlich 311 einer Quelle ber ©efttn* 
bung toerben. © 8  toirb allmählich allen Greifen 
fla r toerben, bah ein georbneteg ©efchäftglebcn bei 
toedhfelnben Stonjunfturcn nur möglich ift, toenn bie 
Aerpflid)tung, abgefchloffene A  ertrüge ein3uhalten, 
toieber auf alten ©eiten a l8  eine ©elbftoerftänblidhfeit 
anerfannt toirb. — J a  ber „S  c u t  f d> e tt A l l *  
g e m e i n e n  3  e i t  u n g “ befchäftigt fiel?! A^o* 
feffor Dr. R o b e r t  £ t c f  m a n n  m it ber Ae» 
beutung ber

Sfeuerpflichten

fü r bie toirtfchaftliche ©nttoidftung. A lan  merft noch 
toenig bnOoit in  Seutfchlanb, bah Wir einen un= 
geheuren mehrjährigen Sirieg toerloren haben, ©inft» 
toeilen toirb in  ben Sag; hineingelebt. Aiemanb, 
außer oielteicht ein Seil ber früheren Rentner, 
beult baran, fich einßitfcf>ränfen, alte toolten toeniger 
arbeiten, aber mehr toerbraudgen. Siefer ©ebanfen» 
lofigfe it fodt bie A fiü h i 3«r ©teuerleiftung entgegen» 
arbeiten. Sie birelte Aefteuerung ber ©rßberger» 
fdjeit Steuerreform macht hier eine ber fd>toerften 
llnterlaffunggfünben ber früheren Regierung toieber 
gut. S ic riefigen ©teuerlaften treffen tocitefte Streife 
ber Aeoötferung in  bisher gaU3 ungeahnter Aöetfe. 
©ie toerben um fo fdgtoerer empfitnbett, je urtitoll* 
fommetter bie Aemnfaguug ift, je mie'hr fich et (jo 
eingetne ober gange Aerfonenflaffen ihnen entstehen. 
Alöglichft alle ©infiommen auch toirflidh 3U er* 
faffeu ift eine ber toidjtigften Aufgaben ber heutigen 
©teuerbertoaltung. Sah bei ben ungeheuren Saften 
eine non manchen erhoffte „©teuerfreubigfeit“ nicht 
auffommen fann, liegt auf ber fjanb. Jngbefonbere 
bie befihenbett Sttaffen müffen fich aber fagen, baß 
fie bafür auch ja'hrßchntelang eine übermäßige Ae* 
rüdfichtigung gettoffen haben. Ser ungeheure Ji= 
nangbebarf be8  ©taateS fann aber audg heute oor 
beut Heineren Arbeitgeinfonimien nicht hattmachen. 
Sebenfatlg befinben to ir ung m it bem heutigen 
©teuerfhitem, fo brüdenb eg auch empfunben toerben 
Wag, in  fogialer ijirtfid )! auf bem rechlert

A3egc. ©elingt e8 , eine toirftid) ' gute Aer» 
anlaguug 3U fchaffen, fo toirb eg halb
feine gröberen ©infommen* unb Aefityoerfchieben* 
heilen geben, at8  ben Seiftungen fü r bie ©efamtheit 
entfprid>t. Sienn bag fettene Seiftuugen unb; folche, 
bie teine, befonbere Aftäbilbung erforbe.rn, auch1 
höher beßahlt toerben müffen, erfennt heule jeber 
einfichtige Airbeiter an. Sah neben ben bireften 
©teuern inbirefte ©feuern nottoenbig finb, - beruht 
nicht nur auf ber finaußieffen ItnßuCäuglichfeit be8 
©rgebniffeg ber bireften ©teuer, fonbern eg ift auch; 
bie Aufgabe ber inbireften ©teuern, bal>in ßu 
toirfen, bah ber Aerbrauchi uid)t unbebingt tebeng* 
nottoenbiger Arobuftc auf bag äufg^rftc eingefchrauft 
toirb, bamit Stapital, Roben unb Arbcitgfräfte allein 
ber Aefchaffung ber letzteren nutßbar gemacht Wirb, 
t jic r  tonnte fich ber Staat noch' höhere ©innahmen 
oerfchaffen, ja er; tonnte auf manchen ©ebieten fogar 
fo toeit tu ber Aefteuerung gehen, bah fieh rticijt 
nur ber Stioufum, fonbern auch feine eigenen ©in* 
nahmen uermiuberrt. © 8  toürbe bodt)' ber ©efamt* 
ftieit ßugute fommen, toenn bafür mehr tebengnot* 
tocitfcige ©üter hergcftcllt ober au8  bem Auelanbe 
befchafft toerben Könnten, ffu  toeiten Streifen unfereg 
Aolfeg hat man noch feine Aorftcttung baoan, tote 
entfehiieh arm tofr burdj ben St'rieg unb ben Jrie* 
bengoertrag getoorben finb. Site ärmeren Schichten 
toiollen ihre erlangte gröbere p,otitifche Alacht auch 
ßnr ©tlangung befferer Sebensbcbinguitgen au8 = 
nütjen, oeffennen aber, bah eg m it einem gröberen 
©elbeiitlommen nicht getan ift, toenn nicht gleich? 
ßcitig intenfitier gearbeitet unb mehr probußiert 
toirb. !S|ie bisherigen befipenben ©htichieu aber 
haben noch; intimer feine rechte Aorfteftung baoon, 
bah fie eineu fehl* hohen Areig toerben ßahlen müffen, 
toenn ihinen ihr Aefitji bnrchi eine georbnete Regie* 
rang einigermaßen erhalten bleiben foll. — Sn ber 
„ J  r a u f  f i t  r t  e r  3  e i t  u n g “ ( 11. “31101) toirb über

bie ©bge Aitt

bag neue ©efetß über bie Jiuanßierung beg amerifa* 
nifchen Außenbanbels unb feine Augführungg* 
befttmntnngen berichtet. Sie oberfte Aantbehörbe, ber 
„Federal Reserve Board““, führt nach' biefern ©efetj; bie 
Auf ficht über bab internationale Aanf* unb J in a n j* 
fhftent, bag gefchaffen totrb, am bem ameritänifdjen 
© jporteur ein A litte l an b;ie §anb ßu geben ßur 
Jinanßteruitg feineg Aiugtanbggefchiäfteg. Ser Stern 
ber ©bge R i l l  ift in  ber Aeftimmung ßu fiubeu, 
baß ausläubifchen ASarenfäufem iangfriftige amerifa* 
nifche S a ri ehe n ermöglicht toerben. Siefe ßu getoäljren, 
toirb in ben meiften Jä lleu  amerifanifchen ©rpor» 
teuren fchtoer, toenn nicht unmöglich; fein, ba ihr 
A rbeitsfapita l flü ffig bleiben muh. Auch; Raufen 
fönnen ihre A litte l nicht auf längere 3eit fefflegen. 
Aliebe bemuachl auch bag allgemeine A ub lifum  ober 
bte Sparer, bereu ©elb eine fichere unb gleichseitig 
einträgliche |AnIage fueftt. Siefe fo lt burd) auf 
©runb beg ©bge*®efeße« gebilbete ©efellfchaften ge» 
fchaffen toerben, bte Aoubg1, Scbeutureg, Roten ober
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ítttbere Gcf>;ulb=$itrc« auáge&en toerben. 5 tefe mögen 
«t§ Unterlagen anAlänbtfdje Staats« ober B l un i« 
ßipatanteitjen unb ^pjaotfjefen unb üfmíicíje BJerte 
fjaüen. 3>er Umfang folcper ©nttfftonen fo lt ficíj tn 
gehörigem Berf)ältni§ 3um ^¡ugfu&rgef^ñft bailen, 
aítd) finb nod) anberátoo reid)ítd> Blüjinaljaten 3n 
finben, ble ein incites BlbtoeicfKn oon ber Bal}n ber 
‘itiugfuf)r=3 ;tnan3temng oerfitnberti. '3>ie ©efelífcfjaften 
bürfen aujjer nad) etngepoíter ©cnepmigung be,S 
„Federal Reserve Board“ nid>t tneíjr aíS 15% ibreg 
Kapitals unb GurptuS tu ben ‘íDerten oon J-inans« 
inftituten anlegen unb nidjit tttefjr alg 10°/o in  Blttien 
irgenbeiner anberen Korporation. 3He ©efeltfdjaften 
bürfen Bioeigftcííen grünbcn, prfter nicpt in  ben 
‘Bereinigten ¡Staaten, iBfóepte ¡ober „Bills of Exchange“ 
m it einer längeren- ißanfßeit atg fedjS Blonaten 
bürfen nid>t aufgenommen toerben. XSegen alle Bif« 
3ept.e m it loeniger alg 30 Sagen f jr if t  folt eine 
Bücflaige Oon 15% ünb gegen alíe anberen eine foldje 
oon 30% crforb erlief) fein. (Einmal jäftriidj toerben 
bie Büd>er jeber Korporation oon einem ‘Beamten 
beg „Federal Reserve Board“ geprüft. Sie auf ©runb 
beg ©efetj.eS gebilbeten Korporationen toerben ftrif't 
auf bag giiuSlanbSgefdjäft befdjränf't unb bürfen fid> 
in  gime rita  nur infotoeit betätigen, alg bieg 3!ur 
Siurcbfübruug iprer giiufgaben nötig ift. 3>ebeS in 
gimerita abgetoicfelte ginanjgefdjäft m u | in  un= 
mittelbarem Bnfamntenljang m it ber gi.uSfufjr ftel)en. 
3>ie ©cfctifdmften bürfen aud) ein altgemeineg SiS= 
tont« unb SeOofitcngefd>äft unterhalten, aber nur 
im “¡Unglaube. Keine Korporation barf auStänbifcpe 
‘Wertpapiere m it ihrer ©arantie ober gnboffament 
oerfehen, außer bie Baufbepörbc habe ßugeftimmt. 
Sie gfuSfübrungSbeft unmutigen geben bag Blinbeft« 
fapitat einer auf ©runb beg ©efetjeS gebilbeten 
Korporation auf 2 BlUC. Sioltar an. Biujjetiorbent« 
lieh forgfältig finb bie Beftimntungen auSgearbeitet, 
bie oerhüten folien, bah eine foldje ©efellfchaft in  
bie Kontrolle Oon BnSlänbcrn gerät, fyür jebe 
giltienübertraguhg m u | bie Buftimmung beg Buf« 
fidptgratg eingeholt toerben, bie nur bann getoäprt 
toerben foli, toenn ber neue Bf t touär  Bürger ber 
'Bereinigten Staaten ift. © r muh befcfjtoören, bah 
er bie W tien  nicht fü r eine auStänbtfdje ©efellfchaft 
übernimmt, ober bah fie nicht unter irgenbtoelchen 
anglänbifchen © influfj lomuten folien, ©g finb jdjon 
auf ©runb beg ©bge=©,efeheg einige Heinere Kor« 
porationen gegrüubet toorben. ©ine gröbere oon 
100 B l i l l .  Sioltar Kapital fcheint im ©nt,fielen be= 
griffen 3U fein, Siefe loirb, einer Beugern ttg beg 
Borfi^enbeu beg tjanbelgfomiteeé ber „American 
Bankers Association“ , fjo ljn  Btc. £)ugf), jufolge, Oon 
ben anterifänifchen Bationalbanfen gebilbet toerben, 
bie 5% fihreä Kapitals in  W tie n  folcher Unternehmen 
anlegen bürfen. Siefe ‘juoeftitiou toürbe bie genannte 
Summe ergeben. Büch bie „War Finance Corporation“ , 
bie, bem ©efeß infolge, noch fünf Bahre nach 
B-riebengfchluh tefteilen barf, fuept, einer Bebe ipreS 
CciterS, ©ugene B le per j r „  3ufolge, ber ©rünbuug 
oon ©bge=Korporationen Bjorfdntb 31t leiften.

Umschatt
Die G e n e r a l v c r -  

ln. Das neue AEO=Kapital. s a m m 1 u n g der A ll

gemeinen Elektrizitätsgesellschaft hat den Anträgen auf 
Ausgabe von 85 M illionen ryfl neuer Aktien zugestimmi. 
DergrössteTeil dieser neuen Aktien, nämlich 60 M illionen M  „ 
g ilt dem Umtausch von Aktien  der F e l t e n -  u n d  
G u i l l e a u m e - C a r l s w e r k e .  Die Erweiterung des 
Kapitalanteils der AEG bei den Felten- und Guilleaume- 
Werken ist deshalb wünschenswert geworden, weil Felten 
und Guilleaume um die Losreissung von dem luxem
burgischen Stahlwerk Steinfort, das früher den Rohstoff
bedarf des Felten- und Guilleaume-Carlswerk deckte, 
wieder auszugleichen, eine Kapitalverbindung m it einer 
l u x e m b u r g i s c h e n  G r u p p e  eingegangen ist, die 
in  Zukunft den wesentlichsten Te il des Halbzeugsbedarfs 
von Felten und Guilleaume decken w ird. Zur Schaffung 
dieser neuen Verbindung m it dem luxemburgischen Erz
revier ist das Aktienkapital der Felten- und Guilleaume- 
Werke verdoppelt worden. Die neuen sechzig M illionen M  
Felten- und Guilleaume-Aktien werden von dem luxem
burgischen Konsortium übernommen und wenn auch durch 
einen besonderen Vertrag Vorsorge getroffen worden ist, 
um das Ueberwiegen des deutschen Einflusses auf die 
Geschäftsführung des Felten- und Guilleaume-Werks zu 
sichern, so erscheint es doch wünschenswert, der ge
schlossenen fremden Kapitalgruppe eine geschlossene 
deutsche Kapitalmacht gegenüberzustellen. Deshalb ver
sucht die AEG durch ih r für die Felten und Guilleaume- 
Aktionäre günstiges Umtauschangebot nach Möglichkeit 
den gesamten deutschen Anteil an der Felten-u.Guilleaume- 
Carlswerk A.-G. bei sich zusammenzufassen. Man sieht 
also die Motive der Finanztransaktionen, die hier vorge
nommen worden, sind erstens die Sicherung ausländischer 
Rohstoffversorgung, zweitens die Abwehr einer Ueber- 
fremdungsgefahr. Genau die gleichen Motive waren mass
gebend für die grundsätzlich vielleicht noch wichtigere 
Begebung der weiteren 25 M illionen M  neuer AEG-Aktien.

*  **
Die Generalversammlung wurde m it der M itteilung 

überrascht, dass diese 25 M illionen M  AEG-Akten an ein 
a m e r i k a n i s c h e s  K o n s o r t i u m  begeben werden sollen 
Dieses amerikanische Konsortium übernimmt die Aktien 
ungefähr zum gegenwärtigen Kursstand in  Deutschland 
und stellt den Gegenwert in  Dollars, umgerechnet zum 
gegenwärtigen Kurse zur Verfügung. Finanziell ist dieser 
Modus der Kapitalserhöhung für die AEG ausserordentlich 
günstig. Denn wenn sie 25 M illionen M  neuer Aktien 
heute in Deutschland begeben würde, so müsste sie 
sicherlich ihren Aktionären ein Bezugsrecht von einiger 
Bedeutung einräumen. Sie könnte also nicht das Agio 
von rund 225 vom Hundert vo ll ausschöpfen, wie sie es 
bei der Begebung nach Amerika dank des schlechten 
Standes der Markvaluta zu tun in der Lage ist. Rein 
bilanzmässig ist somit diese Erhöhung des Aktienkapitals 
von 25 M illionen M  m it einer Erhöhung der aus dem 
Agio gespeisten ordentlichen Reserve um mehr als das 
Doppelte verbunden. Aber noch wichtiger als diese volle 
Ausnutzung des Agio ist ohne Zweifel für die AEG die 
Verfügung über den Gegenwert in  Dollar, da sie die
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Dollarbeträge für den Einkauf von Rohstoffen dringend 
gebraucht. Schon zur Deckung ihres Kupferbedarfs ist 
die AEG ja auf grosse Geschäftsverbindungen m it den 
Vereinigten Staaten angewiesen. W er die amerikanischen 
Geldgeber der AEG sind, ist offiziell noch nicht bekannt 
geworden. Gerüchtweise verlautet, dass das Bankhaus 
K u h n ,  L o e b  &  Co. an der Spiize des Konsortiums steht 
und diese Meldung ist umso wahrscheinlicher, als der eine 
Inhaber dieses Bankhauses O t t o  K a h n  irl nahen verwandt
schaftlichen Beziehungen zum Generaldirektor der AEG, 
Geheimrat Felix Deutsch, steht. Die Verbindung m it dem 
amerikanischem Finanzkonsortium wird wahrscheinlich 
nicht nur die rein geldliche Seite haben, sondern sie w ird 
auch dieBrücke zu engerVerbindung m it den amerikanischen 
Rohstofflieferanten schaffen. Auch bei dieser Aufnahme 
ausländischen Kapitals kam es nun darauf an, einen Schutz 
vor unerwünschtem Einfluss der fremden Kapitalisten
gruppen auf die Geschäftsleitung der AEG zu schaffen 
Der Weg, der dabei gegangen worden ist, ist neuartig. 
Die AEG hat nicht wie z. B. auch der Siemenskonzern 
zu dem M ittel der Schaffung von Namensaktien m it mehr
fachem Stimmrecht gegriffen, sondern sie hat m it den 
amerikanischen Geldgebern einen Vertrag abgeschlossen, 
demzufolge die 25 M illionen Aktien als geschlossener 
Besitz verwaltet werden müssen und ih r Stimmrecht kon
tro llie rt werden muss von einem Ausschuss der aus 
einem Vertrauensmann der amerikanischen Finanzgruppe 
und zwei Vertrauensleuten der AEG gebildet wird. Ein 
Verkauf der Aktien kann nur unter der Kontrolle dieses 
Ausschusses stattfinden. Ohne Zweifel ist durch diesen 
Vertrag ein fremder Einfluss auf die AEG auf dem Wege 
über diese neuen Aktien ausgeschaltet. Eine Ueberfrem- 
dung durch den Ankauf anderer AEG-Aktien bliebe aller
dings immer im  Bereich der Möglichkeit. Schutzmass
nahmen gegen diese Gefahr scheint die AEG-Verwaltung 
indessen nicht für notwendig zu halten. Aktienrechtlich ist 
die Frage des S t i m m r e c h t s  der neuen 25 Millionen 
Mark AEG-Aktien recht interessant. Da das Stimmrecht 
abhängig ist vom Eigentum an den Aktien, werden diese 
Aktien, obwohl sie auf dem Umweg über den Ausschuss 
von der AEG-Verwaltung kontro llie rt werden, auch in den 
Fällen stimmberechtigt sein, in denen eigene Interessen 
der AEG-Verwaltung in Frage stehen. M it anderen 
Worten, die Position der AEG-Verwaltung gegenüber 
einer etwa auftretenden Oppositionsgruppe unter den 
Aktionären erfährt eine neue Stärkung. In  dieser Be
ziehung w irk t diese Form der Aktienausgabe und Kontrolle 
ähnlich wie die Schaffung der Vorzugsaktien m it mehr
fachem Stimmrecht, ohne dass nach aussen hin diese 
W irkung so krass in die Erscheinnug tritt, wie es bei 
diesen Vorzugsaktien der Fall ist. ,

*

In  der Generalversammlung der AEG hat Walter Rathenau 
diese Begebung von Aktien nach Amerika als » P io n ie r 
g e s c h ä f t “ der AEG gepriesen. Man w ird ohne weiteres 
zugeben können, dass die Geldbeschaffung und die Siche
rung von Rohstoffverbindungen aus Amerika in der Form, 
die hier gefunden worden ist, viele Vorzüge hat, und dass 
bei ih r manche Gefahren der Ausländsbeteiligung an deutschen 
IndustrieunternehmuEgen glücklich vermieden worden 
sind. Trotzdem darf man aber nicht übersehen, dass 
durch der artige Aktienbegebungen eine d a u e r n d e T r i b u t -

p f l i c h t  deutscher Industriegesellschaften an das Ausland 
geschaffen wird, die volkswirtschaftlich keineswegs ideal 
ist. Wenn w ir eine organisierte W irtschaft hätten, be; 
der die zusammengefassten Gewerbe A u s l a n d s k r e d i t e  
m i t  s o l i d a r i s c h e r  H a f t u n g  aufnehmen könnten, etwa 
in der A rt wie es von Dr. Hans Jordan-Mallinkrodt in 
seiner Denkschrift (s. Plutus Seite 85ff) vorgeschlagen ist, 
dann wäre es möglich, die Tributpflicht an das Ausland 
zu gegebener Zeit leichter wieder abzuschütteln, als es 
bei der Hingabe von Aktien einzelner Gesellschaften 
der Fall sein kann. Solange es allerdings an der er
forderlichen Organisation fehlt, muss man es als einen 
Vorzug betrachten, wenn einzelne grosse Unternehmungen 
den Anschluss an den ausländischen Kapitalmarkt in 
Formen finden, die wenigstens die unmittelbare Gefahr 
der Ueberfremdung vermeiden.

Herr Landrichter
Zusatntnenschlussdergewerblichen Dr 0 eumer  
Hauptgenossenschaftsverbände. Hamburg,schreibt: 

„A u f der Tagung des Allgemeinen Schulze-Deliizsch’schen 
Verbandes und des Hauptverbandes deutscher gewerblicher 
Genossenschaften in Bad Nauheim (20.— 23. A pril 1920) 
hat sich der Zusammenschluss dieser beiden Verbände 
vollzogen, eine Verschmelzung, die man früher m it Rück
sicht auf die auseinandergehenden Meinungen kaum für 
möglich gehalten, ihre M itteilung nur als einen schlechten 
Aprilscherz bezeichnet hätte. W er die Geschichte des 
Genossenschaftswesens im allgemeinen und die Ent
wicklung dieser beiden Verbände insbesondere aufmerksam 
beobachtet hat, w ird  sich erinnern, dass diese beiden 
Verbände mehr oder weniger gegeneinander Kampfstellung 
eingenommen hatten. Der Krieg brachte den ersehnten 
Burgfrieden wenigstens einigermassen und die gemeinsamen 
Interessen des Mittelstandes und Handwerkes, welche beide 
Verbände innerhalb der Genossenschaftsbewegung zu dienen 
hatten, führte sie oft zusammen, nicht zuletzt in dem 
„Freien Ausschuss“ den die fün f grossen Genossenschafts
verbände (der Reichsverband deutscher landwirtschaftlicher 
Genossenschaften, der Generalverband der deutschen Raiff
eisen-Genossenschaften, der Zentralverband deutscher 
Konsumvereine und die beiden jetzt miteinander ver
schmolzenen Verbände) im Jahre 1916 als eine lose Ver
einigung gemeinsamer wichtiger genossenschaftlicher An
gelegenheiten gebildet hatten. Der Allgemeine Schulze- 
Delitsch’sche Verband deutscher Erwerbs- und Wirtschafls- 
genossenschaften ist nicht nur der ältere von den beiden 
sich jetzt zusammengefundenen Verbänden, sondern der 
älteste Genossenschaftsverband überhaupt. Seine Bedeutung 
liegt auf dem Gebiete des Kreditgenossenschaftswesens.
DieSchulze-Delitzsch’schen Vorschussvereine, welche überall 
in  den weitesten Kreisen des Mittelstandes, über ganz 
Deutschland ausgedehnt, eine wirksame Kred ith ilfe  ent
wickeln und den Gedanken und das System der bank- 
mässigen Ausbildung innerhalb der genossenschaftlichen 
Kreditorganisation am deutlichsten zum Ausdruck bringen, 
sind bekannt genug, als dass sie an dieser Stelle einer 
besonderen Hervorhebung bedürften. Aber vielleicht war 
es gerade die besondere Eigenart ihres bankmässigen Aus
baues, dass die reinen Handwerkerinteressen dort nicht 
m it der wünschenswertesten Deutlichkeit zur Berück
sichtigung gelangten — denn im Jahre 1901 erfolgte nach
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einer stärkeren regierungsseitig betriebenen Propaganda 
für das Handwerker-Genossenschaftswesen die Begründung 
eines neuen gewerblichen Genossenschaftsverbandes, eben 
des Hauptverbandes deutscher gewerblicher Genossen
schaften. Zwingend war für die damalige Begründung 
jenes Sonderverbandes die Verbandskassenfrage und die 
Stiatskredithiife durch die preussische Zentralgenossen
schaftskasse; denn bekanntlich ist der Allgemeine Schulze- 
Delitsch’sche Verband und insbesondere sein langjähriger 
Anwalt, der um die Entwickelung und wissenschaftliche 
Vertiefung des Genossenschaftswesens verdiente Professor 
Justizrat D r. C r ü g e r ,  ein grundsätzlicher Gegner der 
Staatshilfe und des Verbandskassensystemes. W ollte nun 
die preussische Regierung vermittels der preussischen 
Zentralgenossenschaftskasse die Vorteile des billigen Staats
kredites den Handwerkern in gleicher Weise zugängig 
machen, wie dies bereits in grossem Umfange der Land
wirtschaft gegenüber geschehen war, so bedurfte es des 
Zusammenschlusses der Handwerkerkreditgenossenschaften 
zu einer Verbands(zentral)kasse, weil die Preussenkasse 
kraft ihres Organisationsgesetzes nur m it Verbands(zentral)- 
kassen, nicht aber m it den Einzelgenossenschaften in 
Geschäftsverkehr treten durfte. Die Folge war, dass sich, 
um der Vorte ile des Staatskredites teilhaftig zu werden, 
bereits bestehende und neugegründete Handwerker
genossenschaften zu Verbandskassen vereinigten. Dadurch 
wurde aber ein wesentlicher Unterschied zu den Grund
sätzen, -welche im Allgemeinen Schulze-Delitsch’schen Ver
bände obwalteten, begründet. Nicht nur, dass dieser Ver
band aus traditionellem Herkommen und dogmatischer 
Ueberzeugung jede finanzielle Staatshilfe zurückweist, er 
verschmähte auch die Bildung von Zentralkassen. Eine 
Angliederung an den Schulze-Delitsch’schen Verband war 
daher nicht möglich, und da die landwirtschaftlichen Ver
bände im H inb lick auf ihre besondere Berufsorganisation 
ebenfalls nicht in Betracht kamen, schritt man schliesslich 
im Jahre 1901, insbesondere auf die In itia tive des Präsi
denten der Preussischen Zentralgenossenschaftskasse, 
Dr. Heiligenstadt, zur Begründung eines neuen Verbandes, 
eben des Hauptveibandes deutscher gewerblicher Genossen
schaften. Es war naturgemäss, dass bei einer Ver
schmelzung dieser beiden Verbände die Schwierigkeiten 
auf dem Gebiete der Zentralkreditorganisation lagen. 
H ie reine Selbsthilfe — hie Selbsthilfe, ergänzt durch 
Staatshilfe. Ob die noch heute recht verschiedenen Auf
fassungen über die Stellung zum Zentralkreditinstitut (bei 
dem Allgemeinen Schulze-Delitsch’schen Verbände die 
Dresdner Bank, beim Hauptverband deutscher gewerblicher 
Genossenschaften die Preussische Zentralgenossenschafts- 
kasse) zu einer einmütigen Verbindung, wie es in  einem 
einheitlichen Verbände von rechtswegen sein müsste — 
führen werden, steht dahin. Aber wo ein W ille  ist, ist 
auch ein Weg. Und m ir scheint der in den Fusions
verhandlungen eingeschlagene Verbindungsweg geeignet 
zu sein, die Gegensätze bei aller Wahrung der Eigenart 
der übernommenen und überkommenen Grundsätze zu 
überbrücken. Man muss sich nur bemühen, überall das 
gemeinsame Ziel die einigenden Elemente zur Betonung 
und Entfaltung gelangen zu lassen, über das sich trennende 
aber unter tunlichster Schonung bisheriger Gepflogenheiten 
hinwegzusehen. Man ist daher zu folgendem Verständnis

ergebnis gelangt: Freiheit der Genossenschaften in der 
Wahl ihrer Geschäftsverbindungen. Grundsätzlich arbeitet 
die Preussenkasse m it Verbandskassen und arbeiten die 
Genossenschaftsabteilungen der Dresdner Bank m it Einzel- 
genossenschaften. An den bisherigen geschäftlichen Be
ziehungen soll durch die Verschmelzung der beiden Ver
bände nichts geändert werden. M it der Verschmelzung 
dieser beiden Verbände tr itt das gewerbliche Genossen
schaftswesen in eine neue Periode, nämlich in diejenige 
eines einheitlichen, gemeinsamen Zusammenarbeitens tun
lichst aller genossenschaftlichen Organisationen im Dienste 
de<s Mittelstandes.

Herr Dr. H e in z  Po t t ho f f - M ün che n  
Aenderung des schrei i j t ; „D ie Entwickelung der Löhne 
Lohnßystemes. stel)t in Deutschland vor einem k r i

tischen Punkte. Bisher haben die Unternehmer den 
Forderungen der Arbeiter und Angestellten im allgemeinen 
keinen allzu erheblichen Widerstand entgegengesetzt, weil 
sie in  der Lage waren, die durch Lohnsteigerungen er
höhten Herstellungskosten auf die Preise ihrer Erzeugnisse 
zu schlagen. Jeder Vernünftige sah ein, dass die A rt des 
Vorgehens im Grunde unvernünftig war, weil w ir an einer 
Schraube ohne Ende drehen, wobei die Lohnempfänger 
letzten Endes immer schlechter fahren müsseD. Denn da 
die Lohnsteigerungen nicht nur von der Produzentenseite 
doppelt auf die Preise wirken, indem auch die Spesen- 
und Gewinnaufschläge m it steigen, sondern da die E in
kommensvermehrung der Massen fast noch stärker von 
der Konsumentenseite her w irkt, indem die Käufer sich 
im  Bieten höherer Preise überstürzen; so müssen die 
Preise für Lebensbedarf stärker nach oben gehen als die 
Löhne, müssen gerade die Lohnsteigerungen der stärkste 
Antrieb zur Preissteigerung, d. h. zu einer Herabdrückung 
der tatsächlichen Kaufkraft der Lohnsumme werden. Trotz 
der Einsicht in  diese notwendige Verschlechterung der 
Lage verblieben die Arbeitnehmer bei ihren Forderungen 
auf „Anpassung der Bezüge an die Teuerung" (die im 
Grunde nur immer stärkeres Zurückbleiben bei dem W ett
rennen sein muss), weil sie keinen vernünftigen Ausweg 
wussten; kamen die Arbeitgeber den als unnütz erkannten 
Forderungen nach, weil sie dabei nicht schlecht fuhren 
und jeder seinen eigenen V orte il nicht hinter das Gemein
wohl zurücksetzen w ill. Jetzt dürfte aber das Drehen der 
Schraube sein Ende erreichen, weil in  vielen Waren eine 
beliebige Verteuerung nicht mehr möglich ist. Aus den 
verschiedensten Wirtschaftszweigen kommen Nachrichten 
von Preisstillstand, Geschäftsflaue, Preisrückgang. Der 
Hauptgrund ist, dass die Valutadifferenz im  Auslande durch 
Preissteigerung ausgeglichen, die erstrebte „Angleichung“ 
der deutschen Preise an den W eltmarkt erreicht ist, so- 
dass eine weitere Steigerung uns konkurrenzunfähig macht. 
Das Ausland vermag trotz des miserablen Standes unserer 
Währung uns im eigenen Lande zu unterbieten. Das 
führt natürlich zu vorsichtiger Zurückhaltung der Händler, 
die an sich schon durch die riesigen Preise bewirkt werden 
musste. Der Höhepunkt der Preiserhöhung scheint er
reicht. Der Abbau aber w ird gehindert dadurch, dass die 
wichtigsten Lebensmittel und Gegenstände des täglichen 
Bedarfes zunächst noch im Preise steigen und damit auch 
die Lohnforderungen weiter wachsen werden. Für die
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neue Ernte sind den Landwirten schon amtlich Preise 
zugesichert worden, die weit über dem Doppelten der 
bisherigen stehen. Die wichtigsten Lebensmittel werden 
im Herbste 1920 das Doppelte des heutigen Preises kosten. 
Die Schleichhandelspreise werden das Rennen mitmachen, 
weil kaum anzunehmen ist, dass die Konsumenten ver
nünftiger werden. Und die Hauptstücke der Bekleidung 
nebst Schuhen und Wäsche sind so masslos teuer, dass 
die bisherigen Lohnsteigerungen weit dahinter Zurückbleiben 
Eiue Verdoppelung der Löhne und Gehälter in  den nächsten 
sechs Monaten w ird der Industrie und dem Handel ebenso 
wenig möglich sein, wie dem Reiche, den Ländern und 
Gemeinden. Sie würde ausserdem nichts nützen, sondern 
das Rennen nur noch beschleunigen, so dass vielleicht schon 
Weihnachten die Preise um 100 Prozent gestiegen, zugleich 
aber unsere Valuta noch mehr heruntergegangen wäre 
So ge h t  es n i c h t  m eh r  w e i t e r .  Der einfachste Weg 
zur Aenderung und Besserung wäre ein organisierter 
Widerstand der Konsumenten gegen unberechtigte Teue
rung; eine Bekämpfung des Wuchers durch Boykott. 
Aber nach den bisherigen traurigen Erfahrungen muss es 
leider als ausgeschlossen gelten, dass die Einsicht recht
zeitig kommen könnte. Für den Mangel an Reife zur 
Demokratie konnte unser armes Volk keinen stärkeren 
Beweis liefern, als sein Verhalten in der Teuerungsfrage. 
Versagt daher die Masse der Lohnempfänger als Käufer, 
so bleibt nur noch der einzige Ausweg: sie als Käufer 
Vom Markte auszuschalten. Indem man ihnen das E in
kommen nicht mehr in Geld, sondern unmittelbar in Be
darfsgütern gewährt. Oeffentliche Körperschaften und ge
werbliche Unternehmer werden auf die Dauer genötigt 
sein, N a h ru n g , K l e i d u n g  und vielleicht auch W o h -  
nu ng  ihren Angestellten und Arbeitern in  N a t u r  zu 
beschaffen, weil sonst die W irtschaft nicht aufrechtzu- 
erhalten ist. Sicher werden sich dagegen zunächst leb
hafte Bedenken geltend machen, von Seiten der Arbeit
geber, die vor den Schwierigkeiten einer solchen neuen 
Regelung zurückschrecken, von Seiten der Arbeitnehmer, 
hie darin eine Beeinträchtigung ihrer Freiheit, eine Rück
kehr zuber wund ener Abhängigkeit w ittern werden. Aber 
das liegt durchaus nicht vor. Denn w ir haben jetzt De
mokratie in allen Betrieben, und es ist selbstverständlich 
dass die Naturalversorgnng der Lohnempfänger deren 
Mitwirkung und möglichst weitgehenden Selbstverwaltung 
unterstellt werden muss. Und die Schwierigkeiten sind 
hei näherer Ueberlegung garnicht so gross — wie die 
Schwierigkeiten, die aus dem Unterlassen erwachsen müssen 
Denn es ist durchaus nicht nötig, dass der Unternehmer 
den gesamten Unterhalt lie fert; es genügt die Beschrän
kung auf die wichtigeren Bedürfnisse, die für die not
wendige Lohnhöhe entscheidend sind Es ist nicht nötig, 
dass der Unternehmer selbst als Käufer und Lieferer des 
Uebensbedarfes auftritt, sondern er kann dazu sich der 
verschiedensten M ittle r bedienen, namentlich der Konsum
genossenschaften von Arbeitern und Angestellten. Es ist 
auch nicht nötig, das jeder einzelne Arbeitgeber selbständig 
s>ch damit befasst; im Gegenteil ist eine gemeinsame 
Regelung durch die Verbände erwünscht und zweckmässig. 
Sie würde vielle icht damit beginnen, dass die Tarifverträge 
eiuen schlichten Zusatz bekommen: die Unternehmer ver
bürgen den Arbeitnehmern, dass sie bestimmte Mengen

bestimmter Lebensgüter zu einem bestimmten Preise 
werden kaufen können; und die Arbeitnehmer verpflichten 
sich, während der Dauer dieses Zustandes keine neue 
Lohnforderung zu stellen. Bei Bewährung der Einrichtung 
werden vielleicht später die Tarifverträge sich ändern und 
einen T e il des Arbeitsgeldes unmittelbar durch Natural
versorgung vereinbaren. Aber das ist eine Sache der 
Zukunft; vorerst genügt eine Abmachung, die das Risiko 
der Preisänderung vom Arbeitnehmer auf den Arbeitgeber 
überträgt und dadurch dem Lohne Stetigkeit auf längere 
Zeit ermöglicht. Natürlich sind dadurch Preisänderungen 
nicht ausgeschlossen; der Arbeitgeber w ird m it Steige
rungen rechnen müssen. Aber diese sind höchstens halb 
so hoch, wie bei Fortdauern des bisherigen Zustandes. 
Denn die Unternehmer kaufen im  grossen günstiger als 
die tausend Einzelnen im Kleinhandel und sie leisten un
berechtigten Preisforderungen mehr Widerstand als die 
Einzelhaushaltungen, die gerade durch das sinnlose Be
zahlen jedes Preises die Einkommensvermehrung zur Ver
schlechterung der Wirtschaftslage verkehrt haben. Wesent
lich erleichtert würde die Durchführung, wenn die Fach
verbände der Industrie gemeinsam an die Lösung der 
Aufgabe gingen und sich gegenseitig ihre Erzeugnisse zu 
bestimmten Preisen lieferten. Ein Waren-Clearing, wie 
er für den internationalen Austausch angebahnt ist, wäre 
für die Versorgung der Arbeitnehmer-Millionen in Deutsch
land selbst noch v ie l nötiger und leichter durchzuführen. 
Es wäre ein Schritt zur Umstellung unserer Wirtschaft 
von chaotischer Gewinnwirtschaft zu p l ' a n m ä s s ig e r  
V e r s o r g u n g s w i r t s c h a f t ,  ein Schritt, den w ir auf die 
Dauer gar nicht umgehen können. Dieser gesunde Ge
danke, der im sozialistischen Programm steckt, w ird  uns 
von der Not sehr bald aufgezwungen werden. Klugheit 
gebietet, ihn schon vorher in breiwilliger Vorbereitung 
zu verwirklichen. H ier liegt eine bedeutsame Aufgabe 
der A r b e i t s g e m e i n s c h a f t e n  zwischen Arbeitgebern 
und Gewerkschaften, deren Lösung um so leichter ist, je  
eher und energischer man daran geht. Denn die Fort
setzung der bisherigen W irtschatt muss uns in immer 
grössere Schwierigkeiten führen.“

Börse und Geldmarkt
Die Krisis am Warenmarkt hält in  einer Anzahl von 

wichtigen Branchen weiter an und so hat denn die Geld
knappheit noch ziemlich weite Kreise zu Realisationen an 
der Börse gezwungen. Es scheint aber, als ob die eigent
lichen Exekutionen vorbei sind, und dass die Stimmung 
an der Börse innerhalb der berufsmässigen Spekulation 
wieder bedeutend aufnahmefreudiger geworden ist. Wenn 
auch das Moment der Unsicherheit über die Gestaltung 
der deutschen Valuta der Spekulation noch eine gewisse 
Zurückhaltung auflegt, so scheinen ih r doch die jetzt 
erreichten Kurse die Möglichkeit eines Wiederaufsteigens 
des gesamten Kursniveaus in Aussicht zu stellen und 
Meinungskäufe zu verlangen. Der Börsianer „m ischt“ 
deshalb jetzt vielfach schon wieder, das heisst, er kauft 
zu den gegen den Vormonat um 50—60°/0 ermässigten 
Kursen hinzu und verhindert damit weitere Abgaben der 
Spekulantenkreise, die bei sinkenden Kursen stets ängstlich 
verkaufen, bei anziehenden Kursen ihren Mut plötzlich 
wieder entdecken.
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P l u

!Wan n o tie r t
t u s - M e r k t a f e l .

s a u f s e in e m  K a le n d e r  v o r : 1)

M ittw och,
19. Mai

G .-V . :  Vereinsbank Hamburg, le lius  
A.-G. fü r Bergbau und Hüttenindustrie, 
Schlesische Kohlen- und Kokswerke,
Marienborn-Beendorfer Kleinbahn, Feld
mühle Papier- und Zellstoffwerke, Vet. 
Thüringische Salinen, Grün &  Bilfinger, 
Voigt&Haeffner, Flensburger Schiffbau- 
Gesellschaft, Wollwäscherei und W o ll
kämmerei Döhren, Bing-Werke Nürn
berg. _  Schluss des Bezugsrechts 
Aktien Zwirnerei und Nähiadenfabrik 
Göggingen, Wasserwerk für das nörd
liche westfälische Kohlenrevier, Bezugs
rechts Ernemaun-Werke, Bezugsrechts 
Ver. Bautzner Papierfabriken, Bezugs
rechts Fritz Schulz jun., Bezugsiechts 
Ver. Pinselfabriken.

Donnerstag,
20. Mai

Ironage-Bericht. —  Bankausweise London, 
Paris. — O .-V .: Barmer Bankverein, 
Essener Creditanstalt, Bremer Vulkan, 
Schiffbau und Maschinenfabrik, Zucker- 
fabrikFröbeln,F.Küppersbusch& Söhne, 
Stralauer Glashütte. —  Schluss des 
Bezugsrechts Ver. Märkische Tuch
fabriken, Zeichnungsfrist K ieler Credit- 
bank, Bezugsrechts Byk-Guldenwerke, 
Bezugsrechts Aktien R. Frister A.-G., 
Bezugsrechts Held &  Francke, Bezugs
rechts Aktien B. W itkop, Bezugsrechts 
Porzellanfabrik C. M . Hutschenreuther, 
Bezugsrechts Eilenburger Kattun-Manu- 
factur A.-G.

Preitag,
21. Mai

G .- V . :  Riimelingen-St. Ingberter Hoch
öfen und Stahlwerke, Deutsche Dampf- 
schiffahrts-GesellschaftKosmos, Gummi
werke „E lbe“ , Salpeterwerke Augusta 
Victoria, Terrain - Gesellschaft Frank
furter Chaussee, Württembergische Me
tallwarenfabrik, Ver. Riegel- und Schloss
fabriken Velbert. •—■ Schluss des Be
zugsrechts Braunschweigische Ma- 
schiuenbauanstalt, Bezugsrechts Essener 
Steinkohlenbergwerke, Bezugsrecbts 
Porzellanfabrik Kahla, Bezugsrechts 
Annener Gussstahlwerk, Bezugsrechts 
Leipziger Tricotagenfabrik, Bezugsrechts 
Benz &  Co., Rheinische Automobil- und 
Motorenfabrik Mannheim, Bezugsrechts 
Sächsisch - Thüringische Portland - Ce- 
mentfabrik Prüssing.

Sonnabend,
22. Mai

j Bankausweis N ew -Y ork. — G .-V .: Ver. 
1 Thüringer Metallwarenfabriken Zella- 
j  Mehlis. —  Schluss des Bezugsrechts 

A.-G. Schwartauer Honigwerke.
Montag,
24. Mai j  Pfingstfest.

Dienstag,
25. Mai

|  Reichsbankausweis. —  G .- V . : August 
Loh Söhne A.-G. — Schluss des Be
zugsrechts Elektrotechnische Fabrik 

i  Rheydt Max Schorch, Bezugsrechts 
Mercksche Guano- und Phosphat-Werke 
Ver. Nord- und Süddeutsche Sprit
werke, Presshefefabr ik  Bast, Bezugs
rechts Asbest- und Gummiwerke A lfred 
Calmon Hamburg, Bezugsrechts E. Wun- 
derlich &  Co.

*) D ie  M erkta fe l g ib t dem W ertpap ie rbes itze r übe r alle fü r  ihn  
w ich tigen  E re ign isse der kom m enden Woche Aufsch luss, u. a. über 
Generalversam m lungen, A b la u f von Bezugsrechten, M arkttage, 
L iq u ida tions tage  und  Losziehungen. Fe rner finden  d ie  In teressenten 
d a rin  alles verze ichnet, w o ra u f sie an den betre ffenden Tagen in  
den Zeitungen achten müssen. In  K u rs iv -S c h r if t  s ind  d ie jen igen  
E re ign isse  gesetzt, d ie sich a u f den Tag genau n ic h t bestim m en 
lassen.

M ittw och,
26. Mai

G .-V .: A. Busse &  Co., Pommersche 
Zuckerfabrik Anklam, Braunschweigische 
Bank und Creditanstalt, Berliner Spe
diteur-Verein, Machinenfabrik Buckau, 
Eisenwerk München Kiessling-Moradelli.

Donnerstag,
27. Mai

Ironage-Bericht. — Bankausweise London-
Paris. __ G .-V .: Deutsche Palästina,
Bank, Bergwerksgesellschaft Hibernia, 
Eisenhütte Silesia, Oberschlesische 
Eisenindustrie A.-G., Portland-Cement- 
fabrik Schwanebeck, Gehe &  Co. Säch
sische Cartonnagen-Maschinen - A .-G ., 
Lokomotivfabrik Krauss &Co.  München, 
National Allgemeine Versichetungs-Ge- 
selischaft Stettin, Adler-W erke vorm. 
Kleyer, Mechanische Weberei Linden, 
Habermann &  Guckes K ie l, Wayss &  
Freytag A.-G., Klosterbrauerei Röder
hof in L iq ., Ver. Schmirgel- und Ma
schinenfabriken A.-G.. —  Schluss des 
Bezugsrechts Aktien Bachmann &  Lade
wig, Bezugsrechts Waggonfabrik Görlitz.

Preitag,
28. Mai

G .-V .: Schwarzburgische Hypothekenbank, 
Magdeburger Bau- und Creditbank. 
Aachener Bank für Handel und Gewerbe,
MacedonischeEisenbahn, Donnersmarck-
hütte, Oberschlesiscbe Zinkhütten A.-G., 
Frankfurter Maschinenbau-A.-G. Po
korny &  W ittekind, Chemische Fabiik 
Milch, Hugo Schneider A.-G., Terrain- 
Gesellschaft B erlin -N ordost, Terrain-
GesellschaftTeltow-Rudow-Johannisthal,
Norddeutsche Wollkämmerei und Kamm
garnspinnerei, Hamburger W ollkäm
merei , Sudenburger Maschinenfabrik 
und Eisengiesserei, Salzbergwerk Neu- 
Stassfurt. — Schluss des Bezugsrechts 
Hannoversche Gummiwerke Excelsior.

Sonnabend,
29. Mai

Bankausweis New-York. —  G .-V .: Eutin- 
Lübecker Eisenbahn, Schleswig-Holstei
nische Bank, Anhalt-DessauischeLandes- 
bank, Farbenfabriken vorm.Bayer &Co., 
Deutsche Waffen- u. Munitionsfabriken, 
Dürener Metallwerke, Eisenwerk Kraft, 
Zimmermann-Werke Chemnitz, Akt.~ 
Ges. f.Gas u. Elektrizität Köln, Zschipkau- 
Finsterwalder Eisenbahn, Zuckerfabiik 
Offstein, Kochs Adler-Nähmaschinen
werke.— Schluss des Bezugsrechts Eisen
werk L . Meyer jun. &  Co., Bezugsrechts 
Georg Egestorffs Salzwerke und Chem. 
Fabriken, BezugsrechtsLindener Aktien
brauerei vorm. Brande &  Meyer.

Nationalbank f. Deutschland, W ürt- 
tembergische Vereinsbank, W ürttem- 
bergische Bankanstalt vorm. Pflaum. 
Alsensche Portland Cementfabriken, 
Peniger Maschinenfabrik und Eisen- 
giesserei, Hartmann &  Braun A.-G., 
Handelsstätte Belle-Alliance, Deutsche 
Post- u.Eisenbahn-V erkehrswesen-A.-G., 
Aachener u. Münchener Feuerversiche
rungs-Ges., Sächsische W ollgarn-A.-G. 
T itte l &  Krüger, J. E. Reinecker A.-G. 
Chemnitz, Chemische Fabriken W eiler 
ter Meer. — Schluss des Bezugsrechts 
Rheinische Linoleumwerke Bedburg, Be
zugsrechts Braunschweigische Kohlen- 
Bergwerke, Bezugsrechts Ver. f. Chem. 
Industrie Mainz, Bezugsrechts A.-G. f- 
Zellstoff- u. Papierfabrikation Aschaffen
burg.

Montag,
31. Mai
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Dienstag,
1. Juni

Q.-V.'. Commerz- und Disconto-Bank, 
Mitteldeutsche Privatbank, DeutscheVer- 
einsbank Frankfurt, Badische Anilin - u. 
Sodafabrik, Sächsische Maschinenfabrik 
Rieh, Hartmann, Schlesische A.-G. f. 
Bergbau u. ZinkhüttenbetriebKalle & Co.. 
Anhaitische Kohlenwerke, D r. Paul 
Meyer A.-G., Aktien-Bauverein U. d, 
Linden, Westfälisch-Anhaltische Spreng
stoff-A .-G ., Rheinische Elektrizitäts. 
A.-G. Mannheim. —  Schluss des Be
zugsrechts Pongs Spinnereien, Bezugs
rechts Hamburg-Bremer A frika-L in ie-

A u s s e r d e m  zu ac h te n :
Abschlüsse der Banken, Chemische 
Fabriken.

V e r l o s u n g e n :
22. M a i :  Credit foncier de France 
3%  Comm.-Obl. (1912). 25. M a i :  
27z %  Pariser I I.  Metr.-Eisenb.-Anl. 
(1904). 1. J u n i :  272%  Brüsseler 
100 Fr. (1902), 372%  Gothaer Prä- 
mien-Pfandbr. I I .  Abt. (1871), 372% 
Köln-Mindener 100 T lr. (1870), Tür
kische 400 Fr. (1870).

Sehr interessant verspricht die Entwicklung auf dem 
G e l d m a r k t  zu werden. Im  Ausland hat man m it wenigen 
Ausnahmen höhere Diskontsätze als bei uns, und weitere 
Heraufsetzungen der an sich schon hohen Sätze sind 
gerade in den massgebenden Geldzentren, wie in London, 
wahrscheinlich. W ir  haben immer noch einen Satz von 
5°/0, stehen aber in  einer Periode stärkster Geldversteifung, 
das heisst zum mindesten schon an ihrem Beginn. Es 
ist bekannt, wie die Entwicklung im W eltkriege gewesen 
ist. In  demselben Masse, wie sich die Rohstoffe und 
Warenlager leerten, schwollen die Depositemeservoire der 
Banken an. In  ungeheuren Massen strömten die Gelder, 
die in  Handel und Industrie keine nutzbringende Anlage 
finden konnten, den Banken zu, die ausserordentlich niedrige 
Leihsätze dafür bezahlten und nach einiger Zeit schon in  
schwerer Sorge waren, wie sie a ll dieseRiesensummen mit der 
entsprechenden Marge anlegen sollten. -Von vornherein war 
klar, dass es zu gewissen kritischen Erscheinungen auf dem 
Geldmarkt kommen musste, wenn die Wiederumwandlung 
der Depositengelder in  produktive Anlagen in Handel 
"nd Industrie erfolgen sollte. Heute ist nun schon eine 
Geldknappheit da. Die grossen Firmen waren durch die 
immer mehr anschwellenden Warenpreise und Unkosten 
schon in  den letzten Monaten gezwungen, einen grossen 
Teil ih rer Guthaben aus den Banken herauszuziehen und 
im Geschäft zu investieren, sodass sie vielfach sogar ihre 
gesamten Depositen abgehoben hatten. M it den zur Ver
fügung stehenden Summen konnten sie auskommen, so 
Luge ein stetiger und schneller Umsatz vonstatten ging, 
der ihnen erlaubte, ihre andauernd wachsenden Unkosten 
aus den laufenden Erlösen zu decken. Als nun aber 
Plötzlich die Absatzstockung begann, und die Fabrikanten 
Und Grossisten auf den Warenlagern festsassen, da be
gann das bare Geld zu fehlen und die Handelswelt sah 
sich gezwungen, Bankkredit in  Anspruch zu nehmen.

Während der ganzen letzten Jahre war der Warenwechsel 
vollkommen aus dem Verkehr geschwunden. Die herr
schende Geldfülle machte ihn nahezu überflüssig, und 
nur vollkommene Laien vermuteten noch unter dem Posten 
„Wechsel“ der Reichsbank und der Banken erhebliche 
Bestände an den soliden Warenwechseln, wie sie früher 
der kaufmännische Verkehr kannte. Erst jetzt taucht der 
Warenwechsel wieder auf, erst jetzt wandelt sich in zu
nehmendem Masse der industrielle Geldgeber der Banken 
wieder in den Geldnehmer um. Dass eine starke Ver
teuerung des Leihgeldes unausbleiblich ist, erhellt aus 
der ganzen Sachlage. Die Frage ist nun, inwieweit am 
hiesigen Geldmaikt sich das im Reichsbankdiskontsatz 
auspiägen wird. Man darf hierbei nicht vergessen, dass 
w ir augenblicklich Geldmarktpolitik unter vollkommen 
anderen Voraussetzungen treiben müssen, als im  Frieden. 
Vordem, in Friedenszeiten, wäre es unmöglich gewesen, 
sich in Deutschland einer allgemeinen Aufwärtsbewegung 
der Diskontsätze zu entziehen. Undenkbar wäre es ge
wesen, nicht auf jedes V ibrieren in London oder New 
Y ork m it entsprechenden Gegenmassnahmen zu reagieren. 
Denn niedrige Leihgeldsätze in einer Zeit, wo das Aus
land seine Diskonten heraufsetzte, hätte bei der fein
maschigen und elastischen Organisation des internationalen 
Geldmarktes Kapitalabfluss und Goldexporte zur Folge 
gehabt. Heute, nachdem so gewaltige Kapitalmengen aus 
Steuei fluchtgründen ins Ausland gegangen sind, brauchen 
w ir für den vorhandenen Rest nicht zu fürchten, dass er 
bei Erhöhung des englischen Diskontsatzes ins Ausland 
geht. Denn Zinsdifferenzen spielen in einer Zeit, wo 
deutsches Geld im Auslande nur den zehnten oder zwölften 
Teil seines Wertes besitzt, naturgemäss keine entschei
dende Rolle mehr. Und auf der anderen Seite würde 
eine Erhöhung des deutschen Diskontsatzes keineswegs 
naturnotwendig fremdes Geld hierher locken, das uns 
sonst nicht zuflösse. Denn die Hingabe fremden Kapitals 
an Deutschland ist heute noch ein reiner Vertrauensakt 
und w ird, nur von der Beantwortung der Frage der Sicher
heit des Kapitals, nicht aber von der Höhe des Zinssatzes 
ausschlaggebend bestimmt. Die Entscheidung der Reichs
bank beeinflusst also in erster Linie, ja  eigentlich aus
schliesslich, die Inlandsverhältnisse und nicht unsere 
Wechselbeziehungen zum Auslande. Und bei der Krise, 
in der sich heute Fabrikation und Grosshandel befinden, 
ist es naturgemäss für die Hüterin unseres Geldwesens 
und die letzte Kreditinstanz nicht leicht, so einschneidende 
Massnahmen wie Diskontheraufsetzungen zu treffen. Auf 
der anderen Seite darf sich natürlich auch die Reichsbank 
von den Ereignissen nicht treiben lassen und muss die 
Führung in  der Hand behalten. So w ird denn zweifellos 
ih r  Verhalten auch wesentlich von dem Verlauf der A b
satzkrise und der Warenpreisgestaltung abhängen müssen. 
W ir  gehen also möglicherweise schon in  absehbarer Zeit 
nicht unwichtigen Veränderungen am deutschen Geldmarkt 
entgegen. J u s t u s .
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Führer durch die deutsche Sozialversicherung 
in ihrer Gestaltung nach dem Kriege. Von
D r .  j u r .  B. S c h m i t t m a n n ,  ord. Professor der Sozial
po litik  an der .Universität Köln, M. d. P. L . Zweite, 
erweiterte Auflage. Düsseldorf 1920. L . Schwamm, 
Druckerei und Verlag. Preis M  10.— .

Vorwort. —  Schriftwerk. — Allgemeines zu den 
einzelnen Zweigen der deutschen Sozialversicherung. — 
Die Krankenversicherung. —  Die Unfallversicherung. — 
Die Invaliden- und Hinterbliebenenversicherung. —  Die 
Angestellten- oder Privatbeamtenversicherung. — Anhang.
— Sachregister. —  Uebersichtstafel.
Findeisen-Grossmann. Grundriss der Handels

wissenschaft. Begründet von Prof. C. F. F in d e i s e n .  
Im Sinne einer Handelsbetriebslehre für Handelsschulen, 
Handelshochschulen und zur Selbstbelehrung bearbeitet 
von D r. H . G r o s s m a n n ,  Professor an der Handels
hochschule zu Leipzig. Dreizehnte Auflage. Leipzig 
1920. Dr. Max Gehlen, Fachverlag für Plandels- und 
Fortbildungsschulwesen. Preis M  8.— .

Einführung. — Vom Handel. — Voraussetzungen für 
den Handelsbetrieb. — Handeltreibende Personen. —  Die 
Kaufleute. -— Gründung des Geschäftes. — Hilfspersonen 
im Handelsbetriebe. — Verm ittler im Handelsbetriebe. — 
Gegenstände des Handelsbetriebes. Uebergang und
Auflösung des Geschäftes. —  Warengeschäft. — Geschäfte 
des Beförderungswesens. — Versicherungsgeschäfte. — 
Bankgeschäft. —  Handelsministerien und wirtschaftliche 
Verbinde. — Konsulate. — Handelspolitische Systeme.
— Zollwesen. — Handels- und Schiffahrtsverträge. — 
Beschränkungen des freien Handels durch den Staat, • 
Handelsgerichtsbarkeit. —  Soziale Versicherung der kauf
männischen Angestellten. — Handlungsgehilfen-Verbände.
—  Sachregister. — Nachträge und Berichtigungen. — 
Verzeichnis der Abkürzungen.
Die Welt nach dem Friedensschluss. Ein geographisch- 

wirtschaftspolitischer Uebeiblick. Von Prof. Dr. R. R e i n 
ha rd .  Mitherausgeber der E. v. Seyd l i tz ' schen Geo
graphie. M it 18 Karten, Diagrammen und geographischen 
Darstellungen. Breslau 1920. F e r d i n a n d  H i r t .  Preis 
M  1,50.

Deutschland. — Europa. — Die aussereuropaische 
Welt.
Blätter für Gesetzeskunde. Die wichtigsten Gesetze 

des neuen Deutschen Reiches und Preussens in kurz 
gefassten Inhaltsangaben herausgegeben von Geh. Ober- 
Justizrat Dr. G eo rg  C rusen ,  Vortragender Rat im 
Preuss. Justizministerium. Berlin 1920. Nummer 1, 
(Januarheft). 2. Jahrgang. Verlag von G e o rg  S t i l ke .  
Preis M  1,90.

Jüdische Weltherrschaft! Phantasiegebilde oder W irk 
lichkeit? Von Ha ns  Gos la r .  Berlin 1919. G a b r i e l  
R i e s s e r ,  Verlag. Preis 1,— .

Die Kardinalfehler unserer Politik. Von Dr. 
W ilh e lm  S p i c k e r n a g e l .  Berlin  1920. Staatspoli
tischer Verlag G. m. b. H . Preis cM 7, •

Die Abkehr von Bismarck. —  Ein deutsches Friedens
angebot aus dem Jahre 1915. —- W ar ein Sonderfriede 
m it dem Zaren möglich? — Die Schuld an der W ieder
herstellung Polens. — Der letzte Friedensversuch des 
Zaren. —  Der Kampf der Demokratie gegen den Frieden 
Brest-Litowsk. — Kontinentale Verständigung. 
Menschliche Rechtfertigung W ilhelm  II . Nach 

seinen Randbemerkungen in den Akten des Auswärtigen

Amtes. Herausgegeben von F r i e d r i c h  F reksa.  
München 1920. R ö s l  &  Cie. Preis ^  3,50.

Vorw ort an Stelle eines Nachwortes. —  Einleitung.. 
— Kautsky zeugt gegen Kautsky. — Randbemerkungen 
W ilhelm  I I  und ihre Bedeutung} — „D ie  Verschwörung 
zu Potsdam“ . — Kautsky und Eisner. — Die Schuldfrage. 
Leitfaden durch die neue Steuergesetzgebung. 

Inhalt der sämtlichen Steuergesetze des Jahres 1919 
m it Beispielen von Rechtsanwalt D r. H. O. F ö h r e n 
bach,  Freiburg i. Br. Verlag der Landeszentrale des 
badischen Einzelhandels, Salzstr. 17. Preis 3, .

Die Erwerbslosen-Fiirsorge in der Fassung vom 
26. Januar 1920. Von G. L e p p e r t ,  Verwalter des 
Arbeitsamts Ettlingen. Karlsruhe i. B. 1920. G. B r a u n  - 
sehe Holbuchbandiung. Preis M  3,50.

Die soziale Sachwerterhaltung auf dem Wege 
der Versicherung. Von Dr. phil. Ha ns  H e y m a n n ,  
Charlottenburg. Berlin 1920. Verlag von Julius 
Springer. Preis gebunden c4i 9.— , geheftet cM 7.— .

Vorwort. — Der Dauerwert der Güter in  Theorie 
und Praxis. — Die Geschäftsversicherung. — Die Haus- 
lebensverSicherung. — Schluss. — Anhang. A . Bei
spiel zur Hauslebensversicherung. — Anhang. — B: A li-  
gemeine Versicherungsbedingungen zur Hauslebensver- 
sicherurg. — Nachtrag. —  LUeraturübersichi.
Die V o lk s h o c h s c h u le . Eine fortlaufende Sammlung 

gemeinverständlicher, wissenschaftlicher Vorträge und 
Abhandlungen. Heiausgegeben von D r. R o b e r t  
P i l o t y ,  Geh. Rat o. ö. Professor an der Universität 
Würzburg. Band I, Heft 1. Das V o lk und jseine 
Diplomaten, wie sie zu einander standen und künftig 
stehen sollten von Dr. A. Mendelssohn Bartholdy, 
Professor an der Universität Würzburg. W ürzburg 
1920. Kabitzsch &  Mönnich, Verlagsbuchhandlung. 
Preis c4l 3.— .

B and 1, Heft 2. Die Emser Depesche. Ihre Vorgeschichte 
und ihre rechtlich politische Bedeutung von Professor 
D r. F r i e d r i c h  O e t k e r ,  Würzburg. W ürzburg 1920. 
Kabitzsch & Mönnich, Verlagsbuchhandlung. Preis 
cJi 4.— .

Vorwort. — Bismarcks Einigungswerk und die fran
zösische Politik . — Die spanische Thronkandidatur des 
Prinzen von Hohenzollem. — Die Emser Depesche und 
der Ausbruch des deutsch-französischen Krieges.

Band I, Heft 3. Die Finanzierung des W eltkrieges-in 
den Vereinigten Staaten von Nordamerika. \  on 
H e i n r i c h  H a v e s t a d t ,  Dr. der Staatswissenschaften. 
W ürzburg 1920. Kabitzsch &  Mönnich, Verlagsbuch
handlung. Preis c4i 4.— .

Literatur. — Einleitung. — Die Grundlagen der 
nordamerikanischen Finanzkiaft. — Die Ktiegsfinanzierung 
in  den Vereinigten Staaten. — Die NewYorker Fonds
börse 1914_1918). —  Währungspolitische Massnahmen
dei nordamerikanischen Regierung. — Eigene Kriegsaus
gaben und Vorschüsse an die Verbündeten. —  Schluss.

Die Zwangswirtschaft und die Durchführung der 
beschränkten Ablieferungspflicht (System 
Roeslcke) Im General-Gouvernement Belgien 
während der deutschen Besetzung. Von Dr.
R a d e m a c h e r  in  Merseburg a. S., ehern. Leiter der 
Abteilung für Ernährurigswesen der Z ivilverwaltung im 
General-Gouvernement Belgien. M it einem Vorw ort
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von Generaloberst Freiherr von Falkenhausen, 1917/19 
General-Gouverneur in Belgien. Berlin 1920. Verlags
buchhandlung Paul Parey, Verlag fü r Landwirtschaft, 
Gartenbau und Forstwesen. Preis JC 1.20.

Das E isen  in  R uss land . Eisenerzvorkommen, Eisen- 
erzförderung, Eisen- und Stahlerzeugung. Von Dr. 
W alter W e y r a u c h .  Tagesfragen der Auslandswirt- 
wirtschafr. Herausgegeben vom Auswärtigen Amt. 
Heft 12. Leipzig 1920. K . F. Köhler, Verlag. 
Preis cM 2,75.

Die Eisenerzvorkommen und die Eisen- und Stahl
produktion Russlands. — Europäisches Russland. — Ural.

Südrussland. — Zentralrussland. —  Nordrussland. — 
Kaukasus. — Asiatisches Russland. — Turkestan. — Der 
A lta i und das Gouvernement Tomsk. —  Ostsibirien. — 
Der feine Ostm. — Die Produktion. —  Literaturverzeichnis 
Die Entwicklung der sozialen Präge bis zum 

Weltkriege. Von Dr. Ferdinand T ö n  nies,  o. Professor 
an der Universität Kiel. D ritte, verbesserte Auflage. 
Sammlung Göschen. Berlin und Leipzig 1919. Ver
einignag wissenschaftlicher Verleger W alter de Gruyter 
&  Co. JH 1.60 und 50%.

Literaturwesen und ältere Gestalt der sozialen Frage. 
- Allgemeiner Charakter der Entwicklung. —  Die Re

solutionen. Die Entwicklung in  Grossbritanien. — Die 
Entwicklung in Frankreich. —  Schlussbetrachtung. — 
Register.

Sozialistische Monatshefte. Fierausgeber Dr. Joseph 
B loch .  4. H e it 1920. A lle 14 Tage ein Heft. Berlin W 35, 
1920 \  erlag der Sozialistischen Monatshefte G. m. b. H. 
Preis 1,50. Vorzugsausgabe M  2,50.

Inhalt des 4. Heftes: Ludwig Quesse l ,  Alte und neue 
Ostorientierung. — Ernst H a m b u r g e r ,  Die Wirtschaft. 
Entwicklungstendenzen Frankreichs und die Aufgaben der 
Arbeiteiklasse. Ezra Pound ,  Ruf zur Hoffnung. Ueber- 
tragen von Marx Hochdorf 183. — Max Sch ip pe l ,  Goss- 
weiler, ein sächsischer Rathenau. — Adolf Bebne ,  Sozia
lisierung von Kunst und Wissenschaft.
Wechsel- und Scheckkunde. Eine gemeinverständ

liche Darstellung der Wechselordnung, des Wechsel
stempel-, Scheckgesetzes usw. an der Hand von Beispielen 
von Prof. Dr. Georg Obst .  6. veränderte Auflage. 
Stuttgart 1920. Verlag von Carl Ernst Poeschel. Preis 
M  9.

Der Wechsel- — Die Wechselfähigkeit. —  Gezogene 
Wechsel. • Eigene Wechsel. — Die kaufmännische An
weisung und der Scheck-Diskont-, Inkasso- und Devisen
verkehr. — Die Stempelgesetzgebung. — Anhang.
Einführung in die Buchführung. Von Regierungsrat 

Dr. Georg Obs t ,  ao. Professor an der Universität Breslau 
D ritte  Auflage. Stuttgart 1920. Carl Ernst Poeschel 
Verlag. Preis oM 15.

Vorwort. Einleitung — Die einfache Buchführung. 
Die erweiterte einfache Buchführung. — Die doppelte 
Buchführung. Arten und Theorien der doppelten Buch
führung. — Buchführung und Bilanzen der offenen Handels
gesellschaften, der Kommanditgesellschaften, der Aktien
gesellschaften und der Kommanditgesellschaften auf Aktien. 
—  Die kämmet alistische (Verwaltungs-) Buchführurur. — 
Literatur. — Register.

Gegen Reichsbodengesetz und Reichsnotopfer.
Delegiertenversammlung vom 25. November 1919! 
Schriften des Schutzverbandes für deutschen Grundbe
sitz (E. V.) Berlin. Herausgegeben vom Verbands
direktor Kaiserl. Präsident a. D. Dr. R. van der B o r g h t .  
Heft Nr. 35. Berlin 1920. Verlag des Schutzverbandes 
für Deutschen Grundbesitz iE. V.) Berlin W  8 Tanben- 
strasse 44—45. Preis c #  3.

Vorbemerkung. —  Bericht über die Delegierten
versammlung vom 25. November 1919. — Schriftliche 
¿ustnnmungserklärungen. —  Entschliessung betreffend 
«■eichsbodöngesetz. — Enischliessung betreffend Reichs
notopfer.

Die neueste Entwicklung des Genossenschafts
wesens in Russland. Von D r . B r u n o  H ahn . Tages
fragen der Auslandswirtschaft. Herausgegeben vom 
Auswärtigen Amt. Heft 11. Leipzig 1920. Veilag 
von K. F. Koehler. Preis M  1,60.

Die wahren Ursachen unserer Wirtschafts- und 
Finanznot. Von D r. Osca r  S t i l l i c h ,  Dozent an 
der Humboldt-Hochschule in Berlin. Berlin l920. Zentral
verlag G .m .b.H . Preis M  1,20.

Ist die Revolution die Ursache des verlorenen Krieges ? 
— Die Wurzeln des gegenwärtigen Giitermzngels. — Die 
Entstehung des Kriegsreichtums und sein Einfluss auf die 
Gesamtwirtschaft. — Die Verminderung unserer Leistungs
fähigkeit. — Die Veränderungen in der Landwirtschaft 
und ihre Rückwirkungen auf die Ernährung. — Unser 
Finanzelend als Folge schlechter Kriegsfinanzierung. — 
Die Geldentwertung und ihre Ursachen. 
Steuerrechtliche Einzelschriften. Herausgegeben 

von Dr. A l f r e d  F r i e d m a n n ,  Rechtsanwalt am 
Kammergericht und Dr. R i c h a r d  W r z e s z i n s k i ,  
Rechtsanwalt und Notar in Berlin. Schrift 1. Die 
Au s l ä n d s d e u t s c h e n  und das R e i c h s n o t o p f e r .  Von 
Dr. Richard Wrzeszinski, Rechtsanwalt und Notar in Berlin. 
Berlin und Leipzig 1920. Vereinigung wissenschaftlicher 
Verleger W alter de Gruyter &  Co. Preis c4i 3.— .

Einleitung. —  Die Stellung der Ausländsdeutschen 
im  Gesetzentwurf nach der Regierungsvorlage und der 
Ausschussberatung. —  Die Umgestaltung des Entwurfs 
zugunsten der Ausländsdeutschen durch die Nationalver
sammlung. — Die Notopferpflicht der Ausländsdeutschen. — 
Die Erhebung des Notopfers der Ausländsdeutschen. 
Volkswirtschaftliche Zeitfragen. Vorträge und Ab

handlungen herausgegeben von der Volkswirtschaft
lichen Gesellschaft in  Berlin. Jahrgang 40, Heft 4. 
D e u t s c h l a n d  und Japan.  Von Dr. Pau l  O s tw a l d ,  
Berlin 1920. Verlag vonLeonhatdSim ionNf.Preis.4i 2.50. 
Heft 5. W i e d e r a u f b a u  und  F ö r d e r u n g  des d e u t 
schen Au ss en ha n  dels.  Von Dr. A l f r e d  Z i m m e r  
mann ,  Legationsrat a. D. Berlin 1920. Verlag von 
Leonhard Simion Nf. Preis 2.50.

Deutscher Börsen-Kalender und Effekten-Hand- 
buch 1920. Beilage zur Frankfurter Zeitung. Frankfurt 
a. Main 1920. 57. Jahrgang Selbstverlag der Frankfurier 
Societäts-Druckerei G .m .b.H . Preis für Nichtabonnenten
oM. 3 — .

Zeitschrift für die gesamte Versicherungs- 
Wissenschaft. Herausgegeben vom Deutschen Verein 
für Versicherungs-Wissenschaft. 20. Band. 1. Januar 
1920. 8. Heft. Berlin. E r n s t  S i e g f r i e d  M i t t l e r  
and Sohn.  Preis cdi — .— .

Abhandlungen. —  Kaskel, Dr. ju r. Professor: Die 
Sozialversicheiung seit der Revolution. — U lrich : Die 
allgemeinen Deutschen Seeversicherungsbedingungen von 
1919. — Lindeboom: Wohnungsfrage, Hypotheken und 
Privatversicherung. —  Kroner,Dr. med. DieLebensprognose 
der Kriegsteilnehmer. — Rudolf, Dr. phxl: Neue Beiträge 
zur Versicherung minderwertiger Leben. — Rohde, Dr. 
phil. Mathematiker: Rücklagen bei der Versicherung m it 
Prämientückgewähr. —  Zeiler, Reichsgerichtsrat: W ir t
schaftsaufstieg und Rentenniedergang. — Thorsen, (Kopen
hagen): Seeversicherung und Seeraub im 16. Jahrhunderi. 
Peter Voss, der MllUonendieb. Roman von E w a l d  

G e r h a r d  See l i ge r .  Berlin 1920. VerlagU llste in&C o. 
Preis c4l 4.— .

BSF* Der heutigen Auflage liegt ein Prospekt des Ver
lages C a r l  E r n s t  P o e s c h e l ,  Stuttgart: „Pflichten des 
Kaufmanns nach den neuen Steuergesetzen“ von
Dr. E. H. M e y e r ,  Rechtsanwalt, Charlottenburg bei, worauf 
w ir unsere Leser hierdurch besonders aufmerksam machen.

V eran tw o rtlich  fü r den redaktione llen  T e il G. F r ie d m a n n -C h a r lo tte n b u rg .



A n z e ig e n  des P lu tu s .

Commerz-und Disconto-BtmR, Hamburg-Berlin.
Fünfzigster Janresöerlcht tllr das Geschäftsjahr 1919.
Ueber das Geschäftsjahr 1919 habeu w ir das Folgende zu 

b ericbten *
Die am Ende des Jahres 1918 bestehende Sorge um die 

Entwicklung der politischen und wirtschaftlichen Verhältnisse 
ging unvermindert auf das Berichtsjahr über. In  langwierigen 
Beratungen verhandelten die Entente-Mächte unter sich über 
die Bedingungen, die sie dem Deutschen Reiche auferlegen 
wollten, und das ganze Jahr 1919 verging, ohne daß der 
Friedensvertrag von al’en Beteiligten ratifiziert wurde.

Nachdem das deutsche Volk in übergroßem Vertrauen auf 
das Versprechen, daß die „Vierzehn Punkte“ die Grundlage 
für den Vertragsentwurf bilden sollten, seine Wehrmacht auf
gelöst hatte, blieb ihm keine W ahl: es mußte Bedingungen 
annehmen, die, statt den Weltfrieden zu verbürgen, die gefähr
lichsten Keime für künftige Verwicklungen in sich tragen.

Das innerpolitische Leben l i t t  ebenso wie die wirtschaft
liche Entwicklung unter der Unsicherheit der /ukunftsaus- 
sichten Die Fortdauer der Blockade bis zum Abschluß des 
Friedens nahm Deutschland die Möglichkeit, seine Fabriken 
m it den für einen regelrechten Betrieb notigen Rohstoffen zu 
versorgen. Fortwährende Lohnkämpfe und stark herabge
minderte Arbeitsleistung verhinderten Industrie und Handel, tn 
geordnete Friedensverhältnisse zurückzukehren.
8 Dagegen schuf die dauernde Verschlechterung des Mark
kurses und die starke Nachfrage nach Waren aller A rt, ins
besondere nach Lebens- und Genußmitteln, welche der legi
time Handel nicht liefern konnte, eine Form der Geschafte- 
führung, die einzelnen große Gewinne zuführte, wahrend die 
Allgemeinheit unter kaum erschwinglichen Preisen zu leiden 
hatte. Immer weitere Erhöhungen der Lohne und Gehalter 
und damit weitere Verteuerung der Produktion sind die un
ausbleiblichen Folgen dieser Zustände. _ .

Eine sehr unerwünschte Begleiterscheinung der fortschretten 
den Teuerung und zugleich eine ihrer Ursachen war das An
wachsen der Notenausgabe; die neugeschaffenen Barmittel, soweit 
sie der Verkehr nicht benötigte, strömten den Banken zu oder 
wanderten in das Ausland. In der letzteren Bewegung hegt eme 
große Gefahr für unser Wirtschaftsleben; jede Banknote, die 
Deutschland an das Ausland abgibt, bedeutet eine Vorbelastung 
seiner künftigen Arbeitsleistung; denn nur m it den Produkten 
seiner geistigen und körperlichen Arbeit kann es diese Noten 
später wieder einlösen. Solange also der Notenumlaufd®r f f  
bank eine steigende Tendenz zeigt, verschlechtern sich die Aus
sichten auf die Wiederkehr geordneter Zustande. Erst wenn 
durch deutschen Fleiß soviel Ausfuhrgüter hergestellt werden, 
daß m it ihnen nicht nur alles bezahlt werden kann, was an 
Rohstoffen und Nahrungsmitteln eingeführt werden muß londern 
darüber hinaus allmählich die im  Ausland " mla" fe“ de“  
Verpflichtungen eingelöst werden können, darf Deutschland ho e , 
den W ert seiner Währung und damit sein kaufmännisches un 
politisches Ansehen im Auslande wieder steigen zu sehem 
P Aus unserer Bilanz ist der Ueberfluß an Barmitteln er
sichtlich. Die Kreditoren betragen eft 2 128 000 000 gegen 
M  1 318 000 000 im Vorjahre. Die eingehenden Gelder wurden m 
erster L in ie  kurzfristig in unverzinslichen SchaUanweisungen un 
Wechseln angelegt, deren Bestand von r j l  742 000 000 im 
vorigen Jahre auf «tl 1 289 000 000 anstieg. Die Debitoren 
stiegen von M  367 000 000 auf ,Jt 594 000 000, teils infolge 
der Ausdehnung unseres Geschäftsbereiches, teils dadurch daß 
unsere Kundschaft zur Bezahlung eingekauiter W aren ungleich 
viel höhere Summen als in normalen Zeiten ?u ŵende“  “ uß.‘ ,

Unsere Wertpapier- und Konsortialbestande haben sich 
um M  45 000 000 verringert in  der Hauptsache durch Ver
käufe festverzinslicher Werte. . .. . ,

Das Gewinn- und Verlust-Konto zeigt ein erfreuliches A n
wachsen der Einnahme-Konten, zu dem die bisherigen und die 
neu eröffneten F ilialen und Depositenkassen entsprechend be - 
getiagen haben; ebenso erzielte unsere Kommandite S. K au f-, 
mann &  Co. ein befriedigendes Resultat. .

W ir  übernahmen die C r e d i t b a n k  D u i s b u r g  un 
die E i s l e b e r  D i s c o n t o g e s e l l s c h a f t  —  zwei sehr 
gut fundierte und in ihren Kreisen angesehene Aktienbanken 
durch Aktienumtausch sowie die Firma H  e r  m a n n G u t - 
m a n n  in Stuttgart und wandelten diese Firmen in Filialen um.

InCöln, Dortmund, Essen, Landsberg und München errichteten 
w ir eigene Filialen, außerdem beteiligten w ir uns kommanditarisch 
an dei Firma A l f r e d  L e r c h  e n t h a l  in  München.

Die Interessengemeinschaft m it dem Chemnitzer Bank- 
Verein, der Löbauer Bank und der Vogtländischen Ciedit-An- 
stalt brachte auch im abgelaufenen Geschäftsjahr den ge
wünschten gegenseitigen Vorte il.

Das Unkosten-Konto ist durch Verteuerung aller Mate
rialien, die Vermehrung unseres Personals und durch die 
wesentliche Erhöhung der Angestelltenbezüge von M l \  100 000 
auf M  22 700 000 gestiegen. Die Steuern sind von M  1 409 UUU 
auf o4i 3 462 000 angewachsen.

Im  Geschäftsjahr 1919 waren w ir an folgenden Konsortial- 
geschäften m it Namen be te ilig t:
Kapitalserhöhung Hackethal-Draht- und Kabel-Werke A.-G.

G. Sauerbrey Maschinenfabrik A.-G.
Held &  Francke A.-G.
Leipziger Werkzeug-Maschinenfabrik voim.

W. von P ittier A.-G.
Gebr. Krüger &  Co. A.-G.

” Maschinenbau - Anstalt und Eisengießerei
vorm. Th. F löther A.-G.

Chemische Fabriken Harburg-Staßfurt vorm.
Thörl &  Heidtmann A  -G.

Waggonfabrik Görlitz A.-G.
Franz Seiffert &  Co. A.-G.
Braunkohlen-Industrie A.-G. „Zukunft
Maschinenbau-Anstalt Humboldt
Hannoversche Gummiwerke Excelsior A.-G.
Rheinisch-Westfälische Kalkwerke A.-G.
Maschinen- und Kranbau A.-G.

” Reinstrom &  Pilz A.-G.
Leipziger Trikotagen-Fabrik A.-G.
Vereinigte Fränkische Schuhfabriken A.-G.

Uebernähme von 41/*%  Hamburger Staatsanleihe
4 °/0 Oldenburgischer Staatsanleihe

” 4 %  Anleihe der Kreises Lauenburg
41/2%  Anleihe der Stadt Hagen 

” 4 l/ä% Obligationen der Franz Seiffert &  Co. A.-G.
4V2°/o

4V«%

4‘/*%

4V*7 o
4 l /ä%

4V*%

4 l/*7 o

4 1/*%
5 °/o
5 °/o

Linke - Hofmann - Werke
A.-G.

Elektriz.-A.-G. vorm.
Schuckert & Co. 

Oberschlesischen Eisen
bahn-Bedarfs A.-G. 

Dtsch. Gas-Ges. A.rG. 
Hirsch, Kupfer- und 

Messingwerke A.-G. 
Press-, Stanz- u. Zieh

werke Rud. Chilling- 
worth A.-G.

Fabrik isolierter Drähte 
vorm. C. J. Vogel, 
Teleg.-Drahtfab.A.-G. 

Wag.-Fab. Görlitz A.-G- 
AlkaliwerkeRonnenberg 
Vereinigten Flanschen- 

fab. u. Stanzw. A.-G. 
Bergw.-Ges. Maiiaglück 
Bergw.-Ges.Habighorst.„  * 47*7«

- 4 l /*%  . » ,
Gründung der Kriegsanleihe A.-U.

Der Gesamtumsatz auf einer Seite des Hauptbuches betragt 
oft 98 244 680 809.89.

A uf unser Aktienkapital von &fl 85 000 000.— beantragen 
w ir 9 %  Dividende auszuschütten und dementsprechend den etn- 
schliesslich des Vortrages von cfl 300017.70 m it oft 1634072 . 
ausgewiesenen Reingewinn wie fo lg t zu verteilen:

4%  auf das Aktienkapital von c4i 85000000. M
Rückstellung fü r Talonsteuer • • • • 
in  den Reservefonds I I  . • • • • ■ 
in den Beamten-Pens.- u. TJnterstutz.-Fonds 
Gewinnanteil an den Aufsichtsrat
Gewinnanteil an den Vorstand .
Gewinnanteile und Gratifikationen an die 

stellv. Direktoren, Filialdirektoren, P ro
kuristen und Beamten . .

5°/0 weitere Dividende . . .
V o r t r a g ............................   • •

[2108]

H a m b u r g ,  im  A p ril 1920.

- eft 3 400 000.—
170000.—

2 000 000.—
500 000.—
576 271.20

n 936 440.66

-
4 000 000.—
4 250 000.—

, „ 508 014.—
oft 16 340 725.86

Der Vorstand.

Verantwortlich W57,1 BülowsUasse 66.


