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©ojent an ber &anbetdbod)fcbute Perlin.

©ie ©egentoart mit ihren aufferorbentiidj ge»
fteigerten  Pnforberungcn, toetdE)c eine immer
fdjurfere beb»rbiid>e Kontrolle unb ftrengfte gefeb»
liebe PTéajjnabmen mit ficb bringen, »erlangt »an
bem Kaufmann ein toeit grunbtid>ereg Pacb'benfen
Uber feine ttatfulation unb bie ©rfaffung feiner
gefcbaftifien Vorgange burd> bie Pucbbuttur.g, até
bieg in friheren 3citen ber fyali toar. Sngbefon«
bere ift auc(> ber tauf mannifdj e ©ad)»em
ftanbige gendtigt, bie oprobieme ber neuen 3eit big

in ihren tiefften «em 3U erforfdjen, um ein 3u=
treffenbeg,  facb»erftanb.igeg Urteil abgeben gu
féonnen,

©lie Perorbnungen gegen Krieggtoudfcr unb
preigtreiberei fotoie bie tief in ba8 ©elbftbeitim»
munggreebt beg Adufmanng eingreifenbe ©teuer»
gefetigebung raumen entfdhieben bie bebaueriicf)e
©ebanfenlofigleit unb ben ©fanget an fetbftanbigem
Urteil in Greifen ber Aaufmannfdbaft beifeite. ©g
finb 3toei Pegriffe, toeldje fotoobi in ber ©beoriei
at6 and) in ben Greifen ber Aaufmannfcfiaft unb
ber Pcfjorben, feien bieg richterliche ober ©teuer»
bei)orben, eine lebhafte ©igfiffion fjo~orgerufen
fiaben uub {ber toetd>e noch nid>t genigenb Mar»
beit unb noch toeniger ©inffeitiid)Eeit f)errfd>t.

©er <f£8araitcr ber Pififobratnie, toeld>e aug
Pttfajj ber ©brndjjbraEtg’ ber ©eridjte in Suiten
»on Perftéffen gegen bie Preigtreiberei»erorbnungen
burtf) bie ©ntfebeibungen beg Peid>ggericbtg naher
erlautert tourbel) 2, bebarf in biefer 3 eitfai>rift toob't
feiner (Erlauterung. SUe Satfacbe, baR ber »or=
fid>tig fatfutierenbe Kaufmann bei feiner Portal»

1) Pergtcidje Ptoberg, Pretotreibereiftrafrecht,

6. Puflage. _ I
2 ©erffner, in bem bemnadjft erfdjieinenben
SBudj ,'©ie faufmannifd>e ¢ Mtlfutatiion nad> ben

©runbfabeit ber Preigtreibereiderorbnung” in

fdgiebenen galten.

»er»

. ben Pichtern einem ftarfen Pli~traucn,

futation bie ©efabren faufmannifd>er unb iubu»
ftrielter Satigfeit in einer Pififogramie in ©eftalt
eineg Bufcblageg auf bie ©eftebunggfoften bertich»
fidjitigeu mujj, ftef>t feft, beggteicben aud) bie Sat»
fae, bgjj, »on einem Peingetoinn im ©innc eineg
Muntalbitbunggfabeg nidjt gebrochen toerben fann,
ebe nidjt bei ber Padjfaifitlation bie bei ber Por»
fatfutation in Pedjinung geftettte Pififobramie ab»
gefonbert ift. ©a ber Kaufmann eg getoobnt ift,
bie PifiEobramie nicht in einem befonberen brojen»
tuaten Bufdgiag auf bie ©elbftfloften bei ber Por»
fatfutation 311 berechnen, fonbern bem Pififo babureb
Pedjnung tragt, baff er einen entforedgenben ©etoinn»
auffebtag nimmt b3to. ben PerEaufgf>reig enffpreebenb
erhobt fotoeit eg bie itonEurren3 unb bie Plarft»
breife geftatten, fo ergibt fichi naturgemaR ba& er
bei ber Seftftettung feineg Peingetoinneg auf ©runb
ber Padbfalfuiation bie Pugfdjeibung beg auf bie
Pififobramie entfaltenben Pnteilg unterlat, ©rft
toenn er fidj einer Pmftage toegen Uberma&iger
preigfteigerung gegentbergeftetlt fiebt, bfiegt er ficb
auf biefe Satfacbe 3U befinnen unb »erfuebt fobann
auf eine mehr ober minber unjutreffenbe Prt bie
Pififobramie nach' bro3entualen ©aijen 3U ermitteln
unb »on bem er3ietten ivaitntationrgetoinn in Pb»
3ug 3u bringen.

©ag Untertaffen ber Pugfcb:erbung ber Ptftfo»
bramie bei bem taut ©etoinn» unb Perluftrecbauug
in Uebereinftimmuug mit ber Pitan3 feftgefteilten
gabregreingetoinn bat jeboeb' fiir ben Kaufmann »er»
fcbiiebenartige folgen. Bunadjft einmal begegnet er
im ~atte einer Pinftage toegen preigtreiberei bei
toenn er
feine Piian3 unb ©etoinn» unb Pertuftrecbiuung »or»
legt unb b.efe einen 3iffernmas§,ig bebeutenben ©e=
toinn augtoeifen. Sn biefem Bufammenbang fei be=
tont, ba8 biefeg ridgterticbe Ptifftrauen 3unacbft eine
getoiffe Pered)tigung bat, ba bie ttaufteute »ict 3it
toenig ben ObQhfter beg bilanzmaRigen Pein»
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getoinneS  als
betonen.

©er fidN bilangtnaRig ergebenbe Beingetoinn
ftdtt namtih ein Conglomérat ber oerfhieben*
artigften Srtriige bon Bohgetoinnen. cinfhlie3tih
berbienter ober nicht berbienter Bififopramien bar.
Btan TJann biefen ©etoinn gutreffenbertoeife am
beften begeiellnen als ,bielfalliger ®ctoinn",
©iefeg «moment ber Bielfaltigfeit beS blichen,
bilangmaRig ermittelten, in ber ©etoinn® unb Ber«
luftrehnung 3ur ©arfteilung gebrachten BeingetoinneS
ift fuir bie Beurteilung einer ettoa borliegenben
Breistreiberei b3to. ¢ineS berméafligen ©etoinneS im
©inné ber BrciStreibereiberorbnung gerabegu auS«
fetjiaggebenb. SS ift bie Bfliht eines ehrbaren unb
borfieBtigen CaufmanneS b3to, eines forgfaltigen
nnb objeftiben ©utahterS, ben bielfaftigen ©etoinn
in feine Beftanbteile 3U 3ertegen, ihn 3« faubern
bon alten Geftadeu, namlich bon ben fogenannten
Gonbcrgetoinnett, bie in ihrem inneren (Ebaratter
reine SvinangierungSergebniffe barftelicn
unb mit bem reinen BGarengetoinn auf ©runb forg®
faltiger BaclfalEutation nichts 3« tun haben, fjur
bie Beurteilung eines ettoaigen Ubermaligen ©e»
toinneS im Ginne ber BreiStreibereiberorbnung ift
jeboch attein berreine CalfulationSg ethinn
maf3geb enb.

tiefer CalEllationSgetoinn ift nach BuSfcRei«
bung ber Gelbftfoften unb ber EalEulatorithen
Smponberabilien berartig forgfattig auf feine Biet®
fattigeit 3U unterfuchen, bafe fidy, leten SnbeS ber
reine ©etoinn im Ginne beS CapitalShilbungSfaleS
herauSfdhatt. Bur biefer CapitalShitbungSfall unter«,
liegt ber richterlichen Beurteilung auf feine lieber«
mag&igieit. Sn biefern Bufammenhang todre auch
barauf hiugutoeifen, baf3, in ber UebergangSperiobe
non ber CriegS« 3ur guicbenStoirtfcRaft feit bem
CriegSabfhluf3 Biinanggetoinne auch- in ber ©eftatt
fogenannter Batutageioinne in erhcbiirfient
BlaRe ediert tourben, SS ift felbftoerftanblidhi, baf3,
folche Balutagetoinne ebenfalls atS Gonbergctoinne
(entfbrechenb auch- bie Batutaoertufte) 0113ufeben unb
barum auggufel3atten finb, ba fie mit -CalEutationS®
gewinnen unbl ben hieraus abgeleiteten Cubital«
bilbungSfal3, bem eigentlichen Beingetoinn nichts 3a
tun haben.

Ghmnlenbah toeiftd in 3ittreffenber Bfcife auf
ben toefentlihen Itnterfhieb 3toifhen  SrfolgS«
rehnung laut Bilan3 unb ©etoinn« unb Berluft®
rehnung nnb ber eigentlid>eu Getbftfoftenrehnung
hin.

einen bieifallig en ©etoinneS

SS ift fomit nottoenbig, jebe ©etoinn» unb
Berluftrehnung auf3uléfen in eine Betriebs«
rehnung im Ginne einer fogenannten Benia®
bilitdtsrehnung, auSgeBenb 00m Brutto®
b3toi. Bettoerl6S. ©iefem finb fobann bie gefaulten
BetriebSauftoenbungen cinfhliel3tih her hanblungs®

unfoften unter Bericffintigung famttiher gaftoren
ber Bahfalfufation gegeniberguftelten, fo bal fih
ber reine CallulatiOnSgetoin n ergibt.
Sine berartige BentabilitatSrecBuung ftellt eine
©urhihuittSrehnung bar, fie ift in ber Begel mog«
lih fir baS ©efamtunternehmen, fie lann aber and)
je nah her Organifation beS Betriebeslfiir eingelne
BOaren« ober gabriEationSgruppen b3to. Bbtei»
langen aufgeftellt toerben, inSbefoubere, toenn eine
orbnungSmaRige, fogifh bnrhbahte unb praEtith
erprobte BetriebSbuhfiiRrung oorhanben ift.
©ie Bitan3 eines ©roRBuntemellimenS toeift 3. B.

in Uebereinftimmung mit ber ©etoinn« unb Berluft«
rehnung einen Beingetoinn bon 1293 000 M> aus,
tolhrenb bi'e nah borfteBenben ©runbféalRen auf«
gefteilte EalfutatorifcBe Srmittelung beS gabriEa«
tionSgetoinneS fih folgenbermaBen ftellt:

J& %
388 000 255
3076 000 221
3452 000 26,1

6 916 000 73,7
703 000 75

7 819 000 81,2

iBlaterialb erbrauh . .
Brobultibe Ro6Rne . . .
BetriebSunloften . . ,

herfteliungSfoften .
hanblungsunfoften

Gelbfttbften i
©etoinn 1769 000 18,8

Srlés . 8 488 000 100,0

. BuSgeBRenb bon biefern burh hie ©urcRfhuittS«
falEulation ermittelten ©etoinn bon 1769 000 M>
ergibt bie ©urhfidjt ber ©etoinn«

unb B erluftrehnung, hal3 in ihr .

folgenbe mit ber fyabrifation nicht

im BufammenRange fteRenbe Gon«

bergetoinne enthalten finb.
Si3en3einnahmen

Gfonto S e
UmfalRpramie 67 000 M
Sinnahmen auS Beteiligungen . . 4000 M
fo baRR bie ©efamtertrage beS Unter®
nehmen . 1968 000 M
betragen, bon toelhen baS Unternehmen
folgenbe Betrage oertoenbet:
3U aulerorbentlicRen Bb=
feRreibungen , 400000 M
fur ben BeferbefonbS: > , 200000 M
3ur Silgung bau Berluften
an Beteiligungen , 75000 M

SS berbleibt ber burh bie Bitang auS®
getoiefene Beingetoinn bau . . ¢ 1293000 M
©er ©etoinn, ber burh bie BentabilitatS«
berehnung ermittelt tourbe, iftt jeboh borerft noh
als gcabrifatiionSrobgetotun angufeen, auS
toelhnem Capitalginfen unb Bififopramie anS3W®
fheiben finb.

Bahbern nunmefr béllige Uebereinftimmung ge«
toonnen ift 3toifd>en ber Bachlillulation auf ©runb
einer ©urdjfdjnittsredjuung unb ber bilangmaRig
fontrollierten ©etoinn« nnb Berluftrehnung, bebarf

104000 M
24000 M

675000 M

3 Gchmatenbah, Busfiihrungen in ber Seit«®S noh einer fritifd)cn Betrahtung ber borertoalnten

fhrift far hanbetstoiffenfhaftliche
8cft 9/10 G. 265,

gtorfelRung

GOnbergetoinne. hierbei ift fhurf 3U fheiben
3toithen ben eingelnen Gonbergetoinnen, bie fih
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meifteng ohne toeitereg aug ber ©etoinn» unb 53cr»
luftrecfjaung ergeben, toie BUetgertriige, Bingertrage,
(Ertrage aug Beteiligungen, (Ertrage au« Beben»
gefhaften ober Bebenprobuiten unb ginanjtrang»
aftionen, bie mit'bem eigentlichen Btoed beg Unter»
nehmeng nicht 3ufammenhdngen (Ronfortiatgefhafte),
Siefe finb in ber Begel meift fontenmajjig feft3U=
ftelten b3to. errechenbar, 3hre Ueftftelinng ift aber
nottoenbig, unt bem beurteilenben Bicfjter Har»
machen 3U tonnen, baf, ein ettoaiger hoher gahreg*
reingetoinn 3U einent beftimrnten Seil aug fotogen

""" bargefteltten ©onbergetoinuen befiehl.
Einen befonberen Ebarafter bon ©onbergetoinnen
ftetlen jeboh bie ©etotnne bar, bie fid> ergeben aug
ber Erfparnig an Buftoenbungen eingelner Akxlftt«
lationgfaftoren. Siefer ©onbergetoinn ift* jeboh in
betn Salfulationgg etoinn felbft enthalten, ©eine Buf»
teilung b3to. feine Sjeraugfhidtung toirb in bielen
Ballen auf aufserorbentlihe ©htoierigfeiten ftoffen.
Entfprecbenbe  58eifJaiete  finb  bie  fogenannten
B3ar enab3lge, ©fonti, Babatte beim B3aren=
einfaitf.

Bujjerbem ift bei ber Beurteilung ber Bb»
febreibungen atg Rulfilationgfaftor barftuf
bin3Utoeifen, bal bagjenige Unternehmen, bag aug
wirtfcbaftlicber unb finan3ielter ©orgfalt feine Bin»
lagetoerte niebrig 3« Buh 3« flehen hat. in &er
BorBatBulation 3toar pftihtgemajj. normale (probuf»
tioe) Bbfcbreibungen bericfficf)tigen mujj, tatfahtih
aber bei ber BachfalMation feine ober nur geringe
Bbfcbreibungen einfteltt, hierburd® einen namhaften
ginanggetoimt im Bahnten beg fralliilationggetoinneg
3U crBielen in ber £age ift.

3ft man fich bartber oéttig ffar getoorben,
ba& bei ber Beurteilung beg Ublichen Beingetoinneg
laut ©etoinn» unb Berluftrecbittung unb Bitanj
eineg Unternehmeng bie Uorftelienb gefhilberten
©onber» unb ginansgetoinne nugjufh eiben haben,
ehe man oon einem A'alfulatiiongg eioinn
fprechen fann, fo bleibt immer noch, ein ©eioinn
Ubrig, toelher, toie ertodhnt, noch bie Ber3iufung
be§ eigenen arbeitenben &apitalg, ben Unternehmer»

lohn unb bie Bififopramic 'enthalt, ehe ficEi ber
eigentlich« Beingetoinn im ©inne beg Habitat»
bilbunggfaheg ergibt, bie alg befonbere Einfommen»
teile U berfteuern finb. Sie logifhe gotgerung aug
biefer Satfahe ift» ba bie Bififobramie bitansmiuhig
alg Budfteltung 311 behanbeln ift, big bag Bififb,
fir ioetheg biefe Biicfftetlung gebilbet tourbe, ent»
ioeber eingetreten ift: ober nicht mehr befiehl. Bie
geftfteltung biefeg 3eitpunftcg begegnet natirlich
praBtifh gegriffen technifhen ©htoierigfeiten, &nbert
aber an ber theoretifheo Bihtigfeit oorftehender
Buffaffung nichts.

Bie Boafi3 toirb biefer Buffaffung feboch in
ber BJeife gerecht, baR fie Bum Seit offene unb
fllle Beferben bitbet. Bei ber Bilbung ber offenen
Beferoen toirb feboch fotoohl in ber Brarig, tote
in ber Sbeorie ftetg barauf hingetoiefen, bah bie
aug ©etoinniberfchufj ober ttabitaliberfh«& Sé
bilbeten offenen Beferoen 3ur Sedung 3ufinftig
cintretenber Berlufte (atfo eingetretener ©efahren)

gebilbet toerben, Sag biefe ©efahren unb bie ba=
mit oerbunbenen Berlufte feboch afg golgeerfhei*
nungen ber Ruridliegen ben Behnungg»
periobe ju berudfichtigen finb ober fein f6ttnen,
toirb niht fonfeguent burd>baht unb berfotgt, Sieg
hat 3ur gotge, bajj bie ©teuerbehdrben unb famt»
tidje Bertoattungggerihtgentfheibungen ben ©tanb»
punft oertreten, bah aug bem ©eioinn gebilbete
offene Beferoen unbebingt atg Seite beg fteuer»
Pflichtigen ©etoinneg auh einfommenfteucrpflid>tig
finb.

'3er oorfichlig abtodgenbe Kaufmann hat alg
gefhidter ginan3ier in biefer Btoeifelgfrage einen
Biugtoeg gefunben. Sa bie ©teuerbehérben bei ber
Beurteilung ber O©teuerpftihtigfeit oon offenen
Beferoen fih natirlidhertoeife an biefe Begriinbung
halten unb bation nihit 3n UberBeugen finb, bah ein
Seit ber gefchaffenett Beferoen auch fhon ein»
getretene Berlufte beden fotten, fo pflegt
fidj ber Kaufmann babuwh 3« helfen, bah er fo»
genannte ftille Beferoen hibet. Befannttih
toerben folch« fiillen Beferoen burh aufjerorbenttiche
Bbfcbreibungen auf bie Bnlagetoerte erhielt, burh
otbllige Bbfhreibung oon Bugangen auf Bnlagc»
toertBonten mittefg birefter BelGftung oon gabri»
fationgfonten ober ber fjanblungginfoften; 3um
toefentlihen Seit auch burh bie Bcinberbetoertung
ber BOarenlorrate, feien bieg fertige B3aren ober
gabrifate, 8albfabrifate ober BMerialbeftanbe bgto.
.BOertpapiere, Beteiligungen, gorberungen  ober
fonftige aftioe BOerte. hierbei geht ber Kaufmann
bon ber toirtfhaftlih burchaug berehtigten Biuf»
faffung aug, bajf bie guridliegcnbe Behnungg»
periobe, fir toeldfe bie Bilang aufgefteltt toirb, flr
bag Bififo ettoa fhon eingetretener ober noh «in*
tretenber Berlufte aug ©efahren, bie ihre Ent»
ftefjunggurfahe in ber Ruriidliegenben Behnungg»
periobe 3U fuh«n hat>en, belaftet toerben muh. Sa
biefe Blinberbetoertung Oon BftiOtoerten in oieten
galten Oon bem Bujjenftehiiiben, unb fei er ein
noh fo gefhulter Beilifor unb ©ahberftanbiger,
niht in oollem Xtmfange beurteilt toerben Bann,
ingbefonbere auh bie ©teuerbehdrbe, bie berartig
tief in bie iGufmannifhen Blufammenhéange niht
einsubringen lermag, fo gelingt bem Kaufmann
3umeift bie Bbtochr gegen ungerehtfeliigte unb
untoirtfhafttidje fteuertihe Betaftung.

Sie Btethobe ber ©haffung Oon fogenannten
ftilten Beferoen, bie aitg ©rlinben ber oorgcfhtlber»
ten forgfattigen ginan3» unb ©efhaftg =
potitiB oorgenommen toirb, begegnet 'Oielfad)
niht nur feiteng ber O©teuerbehérben unb ber
©erihte, fonbern auh feiteng Baufmannifher ©ah*
oerftinhiger unb' ber ginauBBpreffe eeinem niht in
alten .Seiten berehtigten Blifrtrauen. Bietfach toirb
biefe Botitii ber Buffpeidjerung (Shiefaprierungg»
poliif) auhi oon ben beteiligten gntereffenten ing»
befonbere oon BIBtionargruppen angegriffen. Seboh
xtttt Unrecht; 6enn fofern biefe Bilbung oon ftilten
Beferoen im Bahinen ber bei ben BoriatFulationen
beg betreffenben Untemehmeng eingeftellten Bififo»
Pramien bleibt, fteltt ja biefe Beferoierung nihta



inciter bar, até bie norcririf)ntc Aififobrimie.
Ssiefc 9U)tiobramic muh febo#, ba fie au8id)Ue”
iich ©efahren aué ber abgelaufenen Ae#nungé=
beriobe beden folt, 3U Saften biefer 3urtidliegenben
Ae#nunggbrriobe gcbitbet toerben, ift fomit un»
bebiugt ftleuerfret, fotneit eé fi#i um bie
3urntftiegenbe A e#nungéb eriob e alfa
ba8 abgelaufene ©ef#iftéiahr hanbett. '©lamit ift
ricE}t gefagt, bah bie Atftiobramie an fi* etlna ber
fteuerti#¥en ©rfaffung ent3ogen toerben fait, ©é& ift
ferner bamit nid)# gefagt, baB nun in unerlaubtem
9Xtahe bie SJfyefaurierung 3ur haffiben Ainti3ibation,
alffa 3ur Aitbung bon Mapitatr ef erben
fuhren barf. ©cibftderftAnbti#i .finb rein faffibe
3M i3ibationen, alfo Gilbungen 6on Kafntatreferden
auf ©runb bon Kabitatbitbunggfatien, na# An«»
f#eibung ber Aififohmmie, fomit ein groBer jScii
ber offenen 9teferben unb au#i ein Seil ber Uber®
ma&igen ftitien Aeferéen unbebingt até einfommen»
fteuerbftintig angufeiyen, Aber au#, bie Aififo»
bramie toirb, fei fie offen ober ftiii gebitbet, eineg
Sageé, fofern toirtf#nftti#i baé Aififo nid)# mehr
befteht, flir toet#eé fie gef#affen tourbe, in ber Aitau3
unb ber ©etoinn» unb Aerluftrivhnung até frei»
getoorbener ©etoinn erfdjeinen. AOé&hrenb habitai»
referben im borgeftiitberten ©inne ohne toeitereé
RBufatBfapitalien barfteiten unb baher au# grunb»
fahli# ben Stabitattonten 3ugere#net ober 3ugefiihrt
toerben tonnen, trifft biefeé fur bie Aiftfohramie
ni## 3U. Sft feie «ififobtdamie até eine offene
ot eferbe eingeftetit, fo muh fie na# bem Angefihrt
tm fo lange fteuerfrei bleiben, até ba« Aififo na# =
to ei b ar befteht, 9Han toirb fie baher 3utreffenber=
toeife gemah brr borftehenbeu Aegrinbung ni#t
9tifit'or ef ebb e nennen, fonbern ettoa Aififo»
bramie unb ba8 betreffenbe Konto até ,Skonto
far otif ifo bramie” be3ei#nen, um au# jebem
9tu&enftehenben, inébcjonbere ber ©teuerbehérbe 3u
3eigen, toaé #ici?nitt gemeint ift. Sft bic fogenannte
otififobramie im bisherigen ©inne jebo# até fttUe
9teferbc bur# ©nttoertung, inébefonberc ber A3arcn=
beftanbe gebitbet, fo fournit biefe Stififob«mie até
©etoinn  3ur Orf#einung, in bem Aloment, in
toet#em bie minberbetoerteten aftiben Alerte, ins»
befonbere bie Alarenbeftanbe unb Aeteitigungen
oerauhert toerben; 30 bem 3ahr ber Aerduherung
tiefer minber betoerteten aftiben 933erte (Alaren
unb Sabritate) ergibt fi# ber Setoinn na# ben
©runbfdhen orbnmtgémahiger Au#fihrung ohne
toeitereé auf bem ©etoinn» unb Aerluftfonto. Heber
bie ©nt3ifferung beé ©etoinn» unb 9Jeriuftf'ontoé
in bem ©inne biefer ©arftetlung ift eingangé ge-
fpro#en toorben. SHefe Aycfiftettung 3eigt beuttl#
bie ©etbfttauf#ung, bie ber Kaufmann begeh#, toenn
er in bem einen 3ahr nitr gefihtSmahtg ftitte
ot eferben f#afft, bieg aber in bem barauffotgenben
Sahr unterlaBt b3to, ni#t na# bem 92laRftabe beé
bei ber Aorfatfutation beritdfi#tigten Aififoé neue
otififoj)ramien bor ber Seftftettung beé 9tcingetoiuneé
ausf# eibet.

269 -

©ine Otiutje far meine 'Argumentation ift
neuerbingg in ber ©teuergefehgebung fotooh'l, toie
au# in ben fteuerri#terti#ften Ontf#feibungen ge»
geben.  Aefanntli# gehalten bie Ausfihrung«»
beftimmungen 3itm ©efeh (ber eine auherorbent»
liehe Krieggabgabe fir ba« Ae#nungSiabr 19191)
bem Kaufmann bie Aornahme einer Abf#rei =
bung auf bai © efumtunt ernehm en, ent»
ft>re#tenb ber Alertminberung, toet#e ba« ©efamt»
unternehmen in ber Krieg«» unb Hebergangsgeit
3ur Sriebengtoirtfehaft erfahren hot, 3« gteidger
9SSeife ta&t ber Aei#«finan3hiof A;bf#reibungen auf
ben ©efamttoert beg Hnternehmeng 31, (©ntf#ei=
bung Dom 13. 3anuar 1920; auS3ugStoeife abgebrudt
in  ber '3>eutf#ten ©teuer3citung, 9Har3heft 1920
©, 270.) Stiefe AOertminbcrung t'ann 3um AuSbruci
gebra#t toerben, enttoeber bur# Aornahme oon
ftitten O9teferoen in bem gef#itbcrten ©inne, ober
bur# bie Aitbung toon haffioen ©nttoertungShoften,
toet#te ber AOertntinberung beg ©efamtunternehmeng
Ae#nung tragen. 3if#er gibt in ben 9ltitteitungen
teg Aerbanbeg ©eutf#er Aii#erreoiforend e ein
augfihrtiteg ©uta#ten toieber, toet#eg bie 3 ntaffig»
feit ber ©teuerfrei#feit einer fot#en Otiicfiage flr
bie © efamtenttoertung begriinbet. Aber an# ba«
Aei#tggeri#t hot in einer neuertidgen ©ntf#eibung
anerfinnt, bah ber Kaufmann bie ©nttoertung, inS=
befonbere bie ©etbenttoertung 7) 8 beiifber Aeurteitung

©g ftent fomit feft, bah ber Staufmann foge»
nannte Stififohramien, toet#e no# eintretenbe Aer»
tufte aug einer abgetaufenen 9ted)iutngsperiobe beeten
folien, at« fteuerfreie foaffioc Aoften in ber Aitang
ober atg 92tinberbetoertung 6on A ftidhoften .berlid»
fi#t#igen barf, unb bah biefe 9tldftetfungen fo tauge
at« fteuerfrei an3ufehen finb, fotange na#toeiS»
bar biefe« 9tififlo befteht. '

©arlber hmaug foénnen au#> fteuerfreie foge»
nannte ©nttoertungSreferien gebitbet toer»
ben, falls infolge ungunftiger AlJirtf#aftgtagc (her»
oorgerufen bnr# Krieg, Krifen unb Aatuta»
rififo) Aeranberungen eintreten, toet#e£nttoertungen
aftioer Aermdgengbeftanbteite betreffen, bie in ber
3uridftiegenben Ae#nunggheriobe entftanbeu

4 Agt. 8§ 16 Abf. 2 biefer Ausfihrung«»
beftimmungen oom 25, 9todcmber 1919 unb ihre
Ortoeiterung gegeniber 8§ 22 Abf. 3 ber Aus»
fihrunggbeftimmungen 3lUm Kriegsfteitergefet? bom
21. Suni 1916 fotoie Art. 20 ber Aoli3uggantocitung
bom 18. ©C3ember 1919 3um Krieggabgabegefeh fir
19109.

5 9Tr. 2/3 XIl. Sahrgang, 1920, ©. 44 ff.

e) Agt. an# 3eitf#rift fir Aftiengeieltf#aften
Don 1920 ©. 131. , '

7 Agt, Atsberg,' ‘Areigtou#er unb ©etbenttoer»
tung, 8anbet«3eitung beg Aert, Sagebt. Ar, 259 &.
4, 6. 1920.

s) Agt. Artong Antrittgrebe an ber Hniderfitat
Koéln, Uber ©etbenttoertung unb Aiiattl, Kotnif#e
AotfglReit. Abenbauggabe 9tr. 452 6, 14, 6. 1920.
be« ©etoinneg bcridfi#tigen barf,
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(mb. ©ie Berechnung folcher fogenannter ©nttoer»
tungSricflagen tagt fict> jedodg» auch noch ableiten
auS ber Bilbung Don affinen Soften, bie ben 5 ir =
ntentoert (good will) sunt UuSbrua bringen. O©liefet
Sirmentoert, bcr ben inneren fydfieren BOert beS
©efamtunternehmensS, feine Organifation, bie hefte»
henbe jlunbf<haft, bie ettoa »orhanbenen ‘patente,
auf beut BtarFt eingefiihrte UirtiFet unb “yabrtiatc,
3t umfaffen pflegt, tritt nach ben ©runbfa”en orb»
©rfcheinung, toenn hkpir ©elbauftoenbitngcn ge»
mad>t tourbeu. gn feinem A'ern ftettt ber ,firmen»
inert* aber 3umeift eine ftille Ueferlile bar, bie ins»
befonbere bei Umgriinbungen unb Spionen in bie
£rfd>einung tritt unb auSgefdjopft 3U toerben pflegt,
Ickten ©nbeS auch' bei Verlaufen unb Rigquibationen.
Sn bemfetben Blaffe toie ber Sirmentoert unb ftille

Ueferlien ben inneren hoheren BBert eines Unter»
neuntens boFumentieren, ftetlen bie ©nttoertungS»
poften im borftehenben ©inne, ben Btinbertoert
beS Unternehmens bar. ©ie bitben Uberaus
mich'tige florrefturpoften in bentfelben Blaffe toie
bie UifiFopramie.

Sie ©efichtSpunfte einer forgfattigen ©efchaftS»
unb 5 inan3politiF muffen unbebingt in Sheorie unb
«PrajiS fcharfer in ben Borbergrunb geriieft toerben,
um ben toirtfehtaffliehen unb fteuerlichen Bellftungen
gerecht toerben 3lt fonnett. Blite biefe forgfattige
©efchaftSpolitii in ©eutfdhfanbS panbel unb Subit»
ftrie nicht gcfihiSmafjig fchon nor bem Kriege ublich
getoefen, fo hatte bie beutfche gnbuftrie bie fdhtoeren,
burch ben Brieg herborgerufenen Unforberungen nicht
betoaltigen fénnen.

©ie (BewinttBefeifigung In her (prajrif.

Bon Dr. jur. et. rer.

pol. U>. “eitchenfelb, 33erlitt.

©er Q3erfaffer beS fotgenben UrtifelS fiept bem ©ebanfen ber ©etoinnbeteiligung

nicht fo grunbfatjlich abtehnenb gegeniber, toie id) €S tue.

©erabe biefe ficherlid) bor-

urteitSfreie ©inftellung macht baS negatioe ©rgebniS feiner linierfuchuugen befonberS be-

achtenStoert.

©eitbem ber Barifer ©ebaubemater Redaire 1842
3um erftenmal beit ©ebanfen einer Beteiligung ber
Arbeiter unb Ungefteilten am Ueingetoinn beS Un=
ternehmenS in bie BrariS umfetjte, ift baS ‘Problem
ber ©etoinnbeteiligung ©egenftanb ebenfobieter poff»
nitngen toie ©nttaufeftungen getoorben, unb nah faft
80 fahren 3ahten toir heute auf ber gan3en BMt
faunt mehr als 1000 Betriebe, in beiten bie ©e=
toinnbeteitigung ber Urb etter ttttb Ungeteilten ein»
gefihrt unb beibehalten tourbe.

©ie pauhturfadje biefeS unstocifelhaften Btifj»
erfolg €S liegt toopl befonberS baran, bah' bie Ucrbeit»
uehmerfchiihten, an bie fleh bie ©etoinnbeteiligung
toanbte, nicht ben BilbungSgrab befajjen unb be»
fiften tonnten, um bie ethifdje Bebeutung bicfcif
Durchbrechung ber prioattoirtfdjaftitdien BetricbSfih*
rung Uber ben unerheblichen finan3ietlen Blehrerl6S
3U ftetlen. 8ierin hat leilber auch' bie burch' bie
Beboluiion betoirtte fo3iale Umtoal3ung Feinen Blan»
bet gcfchaffen. ©ie ©etoinnbeteiligung fanit im ©e=
genteil in nuferer jeftigen Beit fthtoerfter toirtfehaft»
licoer ©epreffion in ber Blaffe ber Betriebe nod)
toeniger 3ttr Untoenbung, gelangen, ba bcr Urbeiter
eines Unternehmens, baS bie Beteiligung jetjt neu
einfuhrt, beren Blert heute mehr benn je nur nach
bem ihm hieraus ertoadjfenben gelblichen Borteil
bemijjt, unb nicht bie nottoenbige geiftige ©djulung
befitit, um bie moralifche Unerfettnung, bie ihm
bie Beteiligung getoahrt, als Bequibalent fir ben
geringen gelblichen Rohn3ufchu& 3U betrachten, ©r
toirb €S nicht oerftchen Fonnen, bajj er als ,Blit»
trager ber probuftion® bieS nur in einem j5pr=
liehen ©etoinnanteit Don 120—240 M = ca. 1—2,
40/0 feines ber3citigen Sohnes 3t fplren
befommt. Bier ben tatfadptidhen toirtfchaftlichen Ber»

héaltniffen unb ber jeptgen ©timmung ber Urbeit»
nehmer Ued>nung tragt, toirb ftetS eingeftehen mif»
fen, bag nur bie burch bie ©etoinnbeteiligung eipelte
Bohnerhdohung einen ©influjj auf bie ProbuFtionS»
ta.tigfeit unb bie ©efinnung ber Urbeithnehmer auSh»
Uben tolrbe. pier3u ift aber ber ginftigftenfialfS
3ur Berteilung gelangenbe Unteil 3lt gering, ©r
betrug, um einige Beipiele herauSougreifen, bie bk
bebeulenbften ©etoinnbeteiligungSbetricbe barftetten:

1. Sn ber pallefih'en Blafch in enfab rif
Ui.©, burdifchnittlich 28,42-120,82 M in ben Sahrcn
1890—1918, in ben beiben lebten Sahren 77,10 unb
65,25 M.

2. Sn berBlagB oeSter Seinfteingut»
fabriF Ui.©. im lebten Sah* im pdodjftfaite 226 M.

Sn ben pauhtgetoinnbcteiligungSbetrieben ©ug»
lanbS, baS ber Beteiligung bisher 6on allen ©taaten
bie gréRte Beachtung gefchenft hatte, betrug bcr burd)=
fchnitttiche jahrliche ©etoinnanteil fir 1918 3,13 £
(Report on Profit-Sharing and Labour Copartnership of
Ministry of Labour 1920).

©ie Lohnerhdhung infolge ber ©etoinnbeteilt»
gung iff alfo felbft in langjahrigen ©etoinnbeteili»
gungSbctrieben 31t unerheblich' geblieben, um einen
nachhaltigen ©influjj auf bie Ulrbeitnehmer unb beren
ProbuFtionStatigFeit auSiben 3« Fonnen.

©iefe Uuffaffung toirb auch’' bon fO3ialiftifcfj'er
©eite beftatigt. BefonberS bemerfenStoert ift hierbei
baS Urteil, baS ein toiffenfchafttich unb fo3iatpolitifch
gleich gefchulter © O3iatift: toie ©taatSfefrctar a. ©.
©r. Uuguft Uttller bem Berfaffer gegeniber Uber
ben B3ert ber ©etoinnbeteiligung abgab, ©r fuhrte
u. a aus:

,©je ©etoinnbeteiligung'nerFennt bie Bibche beS
UrbeiterS unb toirb beSpalb nie Uber ben ©havafter
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eines ©jperimenteg hintoegfommen. B3ag her Blr»
beiter toitl, ift nicht eine Beteiligung am ©etoinn,
bie fur if>n oft nur gan3 geringfiigig, oft bei ben
jewigen Sohlen» unb BUrtfchaftgoerhattniffen ber»
haupt nid>t er3iclt tocrben toirb, ohne bah beghatb
feiner Sjanbe Brbcit fh-lechter toiar >. . . bie ©e=
toinnbcteiligung ift nur geeignet, in Keinen unb
Keinften Betrieben angetoanbt 3n toerben, in benen
fdfion ein batriarcf)alifdjeg SBcrb'attnig herrfdjt unb
moglich ift, bodN toirb fie auch bort ftetS ein ©f=
periment bleiben. '3bic Unmdglihfett ber ©etoinn»
beteiligung ergibt fid®. Kar, toenn man »om ©roh*
betrieb affgemein aug.gcht unb erfennt, baff ber 3lit
Berfligung ftehenbe Betrag 3ur Berteilung an bie
Arbeiter felbft, in guten Sauren oiel 3U gering ift,
um auf biefe einen ©inftuh auSiben 3« fénnem
©oll aber ein, Problem fo3ial genannt toerben fon»
neu, fo muff eg fihl in crfter Binie an jcbem ©roh*
betrieb betodhren. ©£perimcnie unb ©rfolge Keiner
'unb Kemfter Brobuftiongftatten falten fir ben fo»
3ialen ©nberfotg bollfommen anher Betracht®

©ine »om Berfaffer auf ©runb ber Bobmcrtfhen
©nguete bon 1902 angeftellte Unierfuhiing Gber bie
©rfahrungen, bie big Bnfang 1920 mit ben Beteiti»
gunggfbfteinen in ben beutfdjen ©etoinnbeteiligungg»
betrieben gemacht toorben toaren, ergab ein Uber»
toiegenb negatibeg Befultat, bag Uberrafhieubcrtoeife
bie ungunftige ©intoirfing ber Beuolution auf bie
©etoinnbeteiligungSbetriebe offenbarte.

(BHe in einer BuSlefe nadjfte”enb bergeidjncten
Bnttoorten finb Urteile, bie auf ©runb langjahriger
grasig gefallt tourben:

1 8allef<he BXaf.chinenfabrif wunb
© if engic& erei. (©etoinnbeteiligung feit 1890).
,Obgleidj bie bei ung beftanbene ©etoinnbeteiligung
baS enthielt, toaS bie Arbeiter jetjt allgemein als
© 03ialifiernng forbern, haben toir bod> auf BOunfh
unferer Brbeiter biefe ©etoinnbeteiligung am 31. Sie»
3ember 1918 toieber aufgeben miffen, ba fie nach
Bnfid>t ber Beteiligten nicht mehr 3eit,gemah toar.
©ie feute toollen bon fogenannten ©uttaten nichts
mehr toiffen, fonbern berlangen einen fefteu £oh«, ber
alle bisher getoaljrten Bebenbcgiige, alg ©etoinn»
beteiligung, BJcihnahtggefhenfe, Blterg» unb 3ni<*=
libcnunterftitjung ufto. cinfdjlieht.”

2, Btaf Bo c8ler fjeinft eingutfab rif
Bi,»©., Bob ach; ,linfere ©rfahrungen uber bie
©rtragnigbeteiligung nach ber Bebolution finb nidjt
bie beften, ba eine ber erften gtorberungen ber Br»
beiterfdjaft toar, biefe ab3ufchaffen unb ben Betrag
in ben Cohn hirtein3urechnen. Qm Raufe beS »origen
SahreS hatten feiteng unferer SKreKion unb be§
Brbeiteraugfchuifcg toieberfjolt Berhanblungen toegen
Bbléfung ber ©etoinnbeteiligung ftattgefunben, 3U
einem enbglltigen ©ntfeheib toar eg aber nicht ge»
fommen, bi§, fhliehlih* bie Reute felbft toieber mit
ber gorberung famen, bie Beteiligung beftchen 3U
taffen, toeil bie ©inrechnung in ben Rolyn abge»

lehnt tourbe.”
3. garburger

Staun u, ©ohne,

®uimidamm
Hamburg

©0. 9.
., . . ,BMr ber»

frechen uns nach nuferen ©rfahrungen bon einer
allgemeinen ©etoinnbeteiligung feinen befonberen
Bnrei3. Bie Blenge ber Brbeiter toitl ben ©r=
folg alltodcKicntlicE) unb recht hanbgreiflieh fchen, um
bie Berteilung leicht nachprifen 3« Kinnen, Bie Ber»
teilung nach: einem fo langen Reitraum toie einem
gahr totfK nicht anfeuernb genug.”

4. 0. Sh-B3inller, £eip3ig .. .. ,Btcine
©rfahrungen mit ber ©etoinnbeteiligung toaren leiber
berartige, baf; ich: fhto« feit fahren toieber babdn
abgefehen habe. Bei ihrer ©infuhruftg hatten mich
fO3iale ©efuihte erfillt, unb bie Hoffnung, baff iburh
bie Beteiligung am ©etoinn bie Jreube an ber
Brbeit unb iim gangen Betrieb gefteigert tourbe.
Refber geigte fichi im £aufe ber Jfahre immer mehr,
bafe biefe Bbfichten nicht erfullt tourben.*

5 0a<hfifd=bohmifde3>amj?ff<hiffs
fahr ts»© efellfdiiaft »©er Bnteil beg
einzelnen Bingefteilten unb Brbeiterg blieb fo ge»
ring, baff, man nicht fagen f'ann, bie ©etoinnbeteili»
gung hatte auch nur ben geringfteu ©influh auf

mbag Berhalten ber Blngefteltten unb Brbeiter gehabt”.

6 B;ug ly. Bichter, © dj-muctoar en=
fabrif, Hamburg . ,,©Ote Brbeiter »erlang»
ten im Fruhjahr 1919 auf Bcranlaffung beg Btetall*
arbeiteroerbanbeg bie Bbfdgaffung ber mehr als 30=
jahrigen ©rtoinnheteitigung ,, . ©8 hat Mv 9¢
geigt, bah bie Blrbeitneh'merfchaft ein Berftanbntg
fir biefe ©etoinnbeteiligung, in ber bigherigen Jorm
toenigfteug ber Blchrgahl nach: enttoeber niemals bc»
feffcn hat, ober aber biefeg .Berftanbnig ihr bon ihren
politifch-en Rihrern auggerebet toorben ift,"

7 © Bi. ©chimitg, ©otbtoar en=0ngrog=
hanbtung, ©berfe-lb, fchaffte bie ©etoinn»
beteiligung 1919 unter Buftimmung ber Bugeftell»
ten ab.

8. ©| BcOrgenftern , 3innfolien=
fabrif, 3 Grth, fdjoffte bie ©etoinnbeteiligung auf
Berlangen ber Brbeiter 1919 ab unb muhte ben
Cohn um bie burchfchnittliche BeteiUgunggquote ent»
forech-enb erhéhen,

9 Bittergut AomorotoenbeiBialla,
©in Berfuch-, bie ©etoinnbeteiligung in ber Banbtoirt»
fchaft cin3ufiihren, tourbe nad)! 5 fahren toieber auf»
gegeben, ba bie Brbeiter ft* 3a toenig oorgebtlbet
3cigtcn, um auch: nur einen minimalen ©inftufe auf
bie Ba3irtfd>aftgfihrung augibeu gn fdnuen.

10 Borbbeutfdie B3erft 8ang Siebe»
mann ©luefftabt, hatte im Sanuar 1920 einen
befonberg toeitgehenben ©etoinnbeteiligunggPertrag
mit ber Brbcitneh'merfchaK befchloffen, ber augbruct»
Kd) alS ,Borbereitung fiir bie ©ogialifierung” be»
3etchuet tourbe. Bnttoort 00m 20. BXai 1920: ,©er
© ctoinubeteiligunggdertrag mit meiner Brbciterfhaft
ift aufgehoben. 3h habe feine ginftigen ©rfahrungen
mit fraglihem Bertrage gemaht.”

©egeniiber biefen ablch'nenben BOerturteiten tber
fiie Betodhrunggmdglidjfcit ber ©etoinnbeteiligung
in ber Brajig ergab bie Umfrage folgenbe pofi»
tioen Bnttoorten:

"oy



1. ol 3£floft er» unb O aljoufiefabrill

Sreefe, Berlin, Smefe, her beutfh® 'Sieftor ber
© eininnb eteiiigung, ift: mit -feinen ©rfolgen auBerft
RBufrieben. ©r »erteilte bott 1888—1918 inggefamt

409000 M. Ser ©etoinnanteil betrug RBunadlit 2 °o
be§ Cohneg. 1918 »erteilte er 7,72 %o beg Rolmeg an
Beamte itnb 3,66 °%0 an Slrbeiter.

Sreefc# hat in ben 30 fahren ber ©etoinnbe*
teitigung feinen SHifj.erfolg gehabt unb eittfcf)iieRlicE)
ber SU'boiutiou feinen einjigen ©treif (einmal im
Srieben einen geringfligigen Seilftreit, ber fir bie
betreffenben SJrbeitnefimer erfolglog »erlief), ©r halt
Gik-©esi)innbeteiligung fur auBerorbentticlj augfid)t§a
reih nnb gefdjaffen, jur ©r'haltung beglfoRRialen Suie*
beng mitgutoirfen. O reefe »erbanft ben, grolRen
9luffhtoung feineg 90erleg ber ©etoinnbeteiligung,
burh bie trog ©infid”~rung beg 8=0tun=
bentag eg fdjon im Sahre 1896 ber Umfah
ftetig gehoben tourbe. ©8. fei bebauerlief), baff bie ©e»
toinnbeteiligung infofgc beg abfpredjenben Urteils
uationaléfonomifcfijer ?Sf)»onctifer in Seutfhtanb big»
her fo toenig Berbreitung gefunben habe.

9Jf8 9lnioenbung feiner ©rfa&ruu=
gen empfiehlt er fir bie heutige Rage:
Seine Beteiligung burch 9lrbeiter=91fti en.

i gn©rohbetri eben ein 3entralifierteg ©t)=
ftein »on Unteraugfhiffen nnbl einem Smtralaug»
fhufr. (33er Sreefefhe 9irbeiteraugihu& bat feit 3toei
Sah”eljnten bie 93efugniffe beg heutigen Betriebg»
ratg).

Begin ftigung fteuerlicfier 9lrt fir ©e=
toinnbeteiiigungg»0 irmen unb Seftlegung gefehiiher
Slidhtlinien.

Sein gefeNidficr 3mang 3ur ©etoinnbeteiligung,
fonbern frei fjnitiatioe beg Unternehmerg.

Bei firhbhung ber ©etoinnbeteiligunggquote
ridtoirfenbe Sraft geben.

2. ©arl 3 «i &=90erfe S”aa, »erteilten
burcbfc&hittlicf)’ 8% ber ©ehattg» unb Rohnfumme,
3ie Seijjtoerfe finb mit ben ©rfafjinmgen ber ©e=
loinnbeteiligung gleidjfallg 3ufrieben unb beftreiten
augbri'tdlih, baff ifjre 9l:rbeitnehmer, toie »erfdjie»
bentlidjt behauptet tourbe, fid* nach* ber Slebolntiort
befonberg rabifal geseigt hatten. ,©« ift, im ©egen»
teil nur bann geftreift loorben, toenn eg fih um
politifhe ©eneralftreifg hanbelte. Sie 9lrbeitneljmer
ermahnten hierbei, bah fid)l ber ©treif nicht gegen
bag 90erf alg folheg richte.

Puffer biefen beiben ©tanbarbtoerfen lourbe bie
©etoinnbeteiligung ferner Uber bie 9le»olution hmaug
mit ©rfotg beibehalten in ber

91ft.»©ei. fir ~ebcrftahliabuftrie, norm. 91, £)irfh

n. ©o, ©affet,

©<hultheih=Brauerei,

3 Ifeber»S)tte,

Sllaj Sraufe, Bapier=9lugftattung, Berlin,

Obftban=ifolonie ©ben, Berlin.

©ine ber ©etoinnbeteiligung glnftige Stellung»
nahme nahm ferner Brof. Bujo Brentano ein, ©r
auRerte fich auf bie Umfrage u. a.: ,Bleine Bleinung
ift fur bie Seit »or ber Bedotution gegen ©e=

Berlin,
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loinnbeteiligung getoefen. ©ie fam bamalg in ben
meiften gélten in Borfhlag unb RBur 9lntoenbung,
um bie 9lrbeiter »on 9lrbeiterfoatitionen unb ber
SKitgliebfchaft »on ©etoerffchaften abRubafteit. 9118:
fo gebachteg: Blttel muhte fie »erfagen ang ben ©mit»
ben, bie id» im 45.Bb. ber ,©Triften beg Bereing
fur ©O03ialotitif* bargetegt habe. 8eute falten bie
bort bargelegten,.gegen ©etoinnbeteiligung fprehenx»
ben ©efichtghunfte toeg. 'Cfie 3toifchen Olrbeitgeber,ni
unb 9l.rbeiterorganifati»nen »ereinbarten Slrbeitebe»
bingungen haben Stechtgfraft fir alle in bem be»
treffenben ©etoerbe tatigen, ©etoinnbeteiligung be»
beutet atfo fyeute nur noch ben Berfuch eineg ein»
3elnen Betriebeg, fih feine 9lrbeiter 3U erhalten.
Somit ift bie forage, ob bie ©etoinnbeteiligung ge»
fetslid) »orgefdjrieben toerben folle, m. ©. »erneint.
©ie fann unter biefen Berhéaftniffen nur ©egen»
ftanb ber firtoAgung beg ein3efnen Unternehmerg
fein.

m90eit toichtiger aber fir ©rhaltung beg fo»
3ialen Sriebeng toare, toenn eine 91;rbeiterorganifation
ing Rebeit trate, toeldje bie Haftung fir bie gnneljat»
tung ber »on ben organifierten 9Jrbeitern mit ben
9Jrbeitgebern »ereinbarten Slrbeitgbebingungen, 1003U
auch' bag 9lrbeiten gehért, Ubernahme,”

9In  STeueinfuhrungen ber ©etoinnbeteiligung
nah ber Bebolution finb befannt:

SilarfifdK Snbuftrietoerfe, ©otm 1.
IS>'eutthe Batif=C¢€feilf$aft, Berlin,
©eibentoeberei 92tih«t8, Berlin,
Rcbertoerfe  SOieman, 9lft.=©ef.,
Otafa=9Ift.=Cef., ©ifenad;i
©nnlight»9D erfe, 9lheinau=92iannheim,

©tard, SKichael & ©0, Berlin,

8irfh, Sulfer» unb SBeffingtoerfe, Berlin,
Storbbeutfh« 96erft, ©eorg Siebemann,

8ier»on hat, toie toir fh»n oben ermahnten,
bie Slorbbeutfhe 90erft ihren Beteitigunggoerfuch
na.h -einigen Bconaten toicber aufgeben, ©unftige
©rfahrungen méhte bie ©eibentoeberei SHidjelg, bie
ein befonberg grohatigigegl ©hftem ber Umfahbeteiti»
gung eiufiihrte unb tatfdhtihl namhafte Hmfah»
Weigerungen er3ielte. m3>ie Beteiligunggformen ber
Ubrigen Serfe toaren noh 3« jung, um ein ab»
fhlieheubeg Urteil Uber ben 9d6ert abgeben 3U
tonnen.

Saht man bag ©rgebnig biefer Umfrage 3n=
fammen, fo ergeben fih fir bie 34 Sirmeit ber
Bdohmertfheu Unterfiihung folgenbe 3ahlen: .

9Teun Unternehmen hatten bie Beteiligung feit
langerer Seit abgefhafft, »ier Unternehmen muhten
bie Beteiligung nah ber 9le»olution auf Berlangen
ber 9l,rbeiter abfhaffen, ein Unternehmen fhaffte bie
Beteiligung ang eigener Onitiati»e nah ber 9le»o=
lution ab, 3ehn Unternehmen behielten bie Beteili»,
gung (¢€, 3ehn Unternehmen erteilten feine 9Inttoort.:
Beneingefuhrt tourbe bie Beteiligung in neun Un=
ternehmen, hi*roon fhion toicber abgefh<afft in einem
Unternehmen,

I33aS Bluglanb hat im allgemeinen beffere 9le=
fultate ersiett «lg bie beutfhm ®©etoinnbeteitigungg»

b. STlarf,
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betriebe. Sn © ngtanb ¢ bie Sebder Brothers
Gimiteb in “ort ©untigh't mit gunftigen (Erfolgen
feit Sauren ein Seilhaberfhitem ihrer Blrbeiter unb
Bugefteilten in Bntoenbung. ©ie grof3te Bonboner
©aggefetlfdjaft, bie South Btetropotitan ©jag ©om»
pant) beftatigte auf meine Umfrage, bal3 bei if)t' auf
©ranb ber ©eioinnbeteiligung feit 29 fahren baS
befte ©inoernehmen, tieffter Brbeitgfrieben unb
Wahrhaft freunbfchaftliche Begieijungen f>errfcf)en, bie
nur ber ©eioinnbeteitigung 31t oerbanfen feien. ©ag
Beteitigunggfhitem biefer ©efetlfchaft ift auerorbent»
lieb bead>tengtoert ©er ihren Brbcithehmern ge«
Wahrte Binteit ioacbft mit jebem ©ent, um ben fid> ber
©agpreig burch intenfioere BiughuBung ber Boh»
ftoffe unb mafcbinelten (Einrichtungen oerbiltigt. ©ag
©ag biefer ©efellfhaft wirbe beghalb halb billiger
als bag ber St'onlirrenten unb biefe Waren geswun»
gen, bag gleiche ©eioinnbeteiltgunggfbftem etnsufiih»
ren, um fonfurren3fdbig 3u bleiben, ©0 fommt cg, bag
in ©nglanb fdjton 1910 30 ©ag'gefeltfchaften mit @e=
iotnnbeteiligung beftanben,

gn granfrcidj, bem ©cbitrtslanb ber ©e=
Winnbeteitigung, bcfteljt feit 40 gabren ein herein
3um ©tubiurn ber ©eioinnbeteitigung, ber bie inter»
nationalen (Erfahrungen Uber bie ©eioinnbeteitigung
fammett unb eine ftetige Berbefferung ber ange»
fammett unb eine ftetige Berbefferung ber angeioanbten
ift befonberg bemerl'engioert, ball jebe gefeijlicfie (Ein»
Wirfung beg ©taateg jugunften ber ©eioinnbeteitigung
abgelehnt wirb, ba bie Beteiligung nur aug ber
freien gnitiatioe beg Unternehmers unb ber Birbeit»
nehmer heraus eingefiihrt werben birfe. ©er Berein
befampft ferner bie Ueberioachung beg Betriebs»
ergebniffeg unb ber Bnteitgberechnung burch Br»
beiterauSfdjiife unb halt Gberhaupt bie einfache ©e=
winnbeteitigung ohne Buggabe oon Brbeiteraftien
fur empfehlenswerter.

B nterifa hat bag ©eioinnbetciligunggfhftem
toorioiegenb bereinigt mit einer Stapitaisbcteiligung
ber Brbeitnehmer am BRerf, bie burch bag bortige
Bftienrecht bebeutenb erleid)tert ioirb. ©linftige Be»
futtate iourben mir Oon bort berichtet Gon ber

fyorb Biotor Gontpant), ©etroit,

Badarb Btotor ©ompanp, ©etroit,

©rport ©ompani) <€ bu Bont be Bemoitrg,
Bcto=Borf.

©ie U. ©. Steel ©orporation beteiligte ihre
Bingeftellten unb Brbeiter feit 1909 am ©eioiun
unb oerteilte aulerbem je nach ber fjdhe beg ©e»
halteg Bnteilfcheine, oon benen big heute tber 360 000
auSgegeben iourben.

Big Onbrefuttat meiner Umfragen fann fol=
genbeg feftgeftellt ioerben:

©lag Broblem ber ©eioinnbeteiligungptbeffen Ber»
breitung furs oor bem Kriege 3iemich> 3um ©tili»
ftanb gefommen war, ift nach- Beenbigung beg Striegeg
in ber gefaulten Blelt mit erhohter Bufmerffamfeit
ioieberaufgenommen worben. gn ©eutfchlanb, granf»
reiche ©eutfchofterreich, Sfchedjofloioafei unb ©ane»
marf befhéaftigen fic> 3ur3eit bie gefel3gebenten

.Ubrperfcl>aften mit ber-grage ber ftaatlichen Unter»

ftitjung ber ©eioinnbeteiligung. ©ie Sah'l ber Ben»
einfihrungen ift in alten Ranbern nach bem Kriege
geftiegen, ©ie bisherigen (Erfahrungen finb jeboch
gerabe in ©eutfchlanb am ungimftigften auggefallen.
Cicc fichi in alten ©taaten ber ©rfolg ber ©eioinn»
beteitigung entfpredjienb ber 86he beglauSgcfchiutteten
BnteilS fteigerte, mul? ber jetjige ©tanb ber beutfehen
Biotfgioirtfdjiaft leiber als aans befonberg ungunftig
be3eidhixet ioerben, beim nur bie ioenigften Unter»
nehmen ioerben in ber golgeReit eine berart gefieberte
Beutabtlitdt oerblrgen fonnen, bald eine iocfenttiche
unb ioirfungSPiotle © eiohinausfdjuttun g moglid> ioére.
Blau uluR beShalb ©r. Bjuguft Btiller recht geben,
ioenn er bei bem heutigen ©taub ber Ba3irtfchaft
bie ©eioinnbeteitigung in ber Blaffe ber Betriebe
flr unanioenbbar halt.

SroRéem barf aber Uber ber jeRigen wirtfhaft»
lieBen UnauSfuhrbarfeii nicht%iergeffen ioerben, bafd
bie ©eioinnbeteiligung in bem Stdmpf ber Staffen
um freie Bridatioirt'fchaft ober ©03talifierung unb
©emeinwirtfehaft ein oetfdhnenbeS ©lement unb eine
neutrale BafiS ber Berftanbigung bietet, ba fie bie
Birbeithnehmer am ©rtrage beg Betriebes beteiligt,
ohne bie naturnotioenbige gnitiatioe beS leitenbeu
Unferneh'merg 3U befeitigen. Unb gerabe in unferer
*3eit beS Boobuftionstiefftanbeg muf3 jebeS B~ blem
oerfolgt ioerben, baS geeignet fein fohnte, ben
BrbeitSfrieben 3U ftarfeu unb bie Buobuftion 3U
férbem, ©ie ©eioinnbeteitigung oerbient eg, auch
ioeiterhin in ber BUffenfchaft unb Brnsi® ernftefte
Beadjtung su finben.

(Retjue bet (ptefle.

©er Bbbau ber 3 toanggtoirifchafi/ ber befonberg
auf bem ©ei>ietc "bev Bieh» unb fyteifd)beioirtfchaffung
in BuSficht genommen ift, iotrb oon Ofonomierat /
fir. Reifer in ber ,©eutfehen ©ageSjeitung"
(15. Buguff) bepanbelt. Reifer fihrt bie ©riinbe an,
aug benen bie Uufmbtevbattung ber 3 h>anggbett)irf-
fchaftung fur 'Sveh unb “teifch unmdglich unb fd)abiicf)
erfcheinf, um jum Schlu Borfcbtéage 3110

Beuorbtumg ber fylcifchbcwirifchafiung

51 machen, ©g liegt niht im Sntereffe ber eatibioiri-

febaft, bal3 fie unoermittelf in ihrer Biehprobuftion
ber “onjunftur unb ben niht immer reellen ©inftiffen
ber devfhiebenariigften Streife auggefet wirb. €8
ware oiet richtiger gewefen, Wenn bie gefamte Canb-
wirtfhnft Oberall planméaRig unb auS eigener Straft
BiehoerweriungSgenoffenfd)aften gegriinbef hétte, bie
maoglihft nufer Singtieberung reeller 6&nbter itnd unter
Schaffung befonberer BiehoerwertuugSftellen jum Bb»
fd)luR oon CieferungSoertrdgen mit ben grol3en Ber»
brauherbesiefen gefiihrt hatten. nahbent jicm»



Xd> jweifello« feftftc3t, baR bic 3wang«bewirifcBaftung
mit Bie3 im Herbft aufgelRoben werben wirb, miRte
bie gefamte £anbwirffcRaft fofort alte 932al3nalimen
treffen, um fid) benjenigen Einflul3 auf ben 902arttbetrieb
uub bie ~reinbilbung ?u fcaRen, ben fie braucht, um
eine ftetige BieRprobuftion ficRerjufteUen. Eine um-
faffenbe Organisation non BieRBuerwerfungggenofl3en-
fcRaften auf breitefter BaB« unb bie Herbeifihrung
unmittetbarfter £ieferung«bejieBungen jwifeBen  ben
groRen Betbraud)erderbanben unb ben lanblicRen Biel3-
oerwertungggenoflenfclaffen ift bie einzige fform, in ber
bie 5ieifd)ierforgung ber Beudlterung auf bie ©auer
fowoR3l in Bejug auf bie 932enge al« aucB unter Ein-
haltung ertraglicher greife fid)ergeftelif werben tarnt. —
9IntaRklid) ber Aapital«erR6Rung ber 91. E. ©. gibt ba«
,berliner .Sageblatt* (19. 9luguR) eine UberftcRt
Uber bie
L9lufblaRun9™ beutfcller ©rofjuntcrnelfmungett

©ie Sntwidelung, bie bie Qlttientapitatien ber grofiten

bie folgenbe Sabelle:

Heutige«  Olttienta*pital
Olttientapifal 3uti 1914
in Biitl 92 in 93}]%]5 a2

9L E. ©. (nacR ©eneRmigun 550

©i«tonto-(©efellfc[3afi 99 310 300
©eutfcRe 93ant . . . 275 + 230
©re«bner 93ant. . . 260 200
cjriebricR Sintpp . . 250 180
BabifcRe 9lnilin . . 252 >4
‘Jarbenfabrif 93aRer 252 54
HodBter Farbwerte 252 50
©armftabter 93anf . 220 160
Eommerj- unb gri»afban 200 85
©elfentircBener Bergwert 188 180
Hamburg=91merita-£inie 185 180
BeicR«bant................... 180 - 180
9ll(gemeine ©tfcl- ~reb. 160 110
Barmer Bantuerein . 130 100
Bationalbanf........... 150 0
©tfcR. £uremburg ... 130 130
©iernen« & Hal«te . . 126 63
BorbbeutfcRBer £lopb. 125 125
ERener itrebitanftalt, 120 0
Berliner Hanbel«-©ef 110 110
BRoONij Bergbau 106 106

©er Aapifalbebarf war uerfcRieben; bei mancReit Unter-
nelmungen (©eutfc3-Cusemburg, ©elfenfircBen) wirben
Betriebsmittel burd) £iquibafion«erlofe frcigefel3f. Bei
ben Banfen wirtte bie Snflation im ©egenfal ju ben
3 nbuftriegefeiifd)aften berarf ein, bald S?apitaler63ungen
im BerRaltni« ber©elbentwertung wegen be« ungeheueren
3uftrom« ber fremben©elber niefl3t »orgenommen werben
mufdten, ©ie Unternehmungen, bie in erfter £inie jwect«
BefcRaffung ber BoBmaterialien auf ba« 91lu«lanb ange-
wiefen finb, alfo bie ber Berebelung«inbuftrie, wie j. B.
bie 91 E. ©. waren burd) ba« Sinfen ber beutfcRen
Blart in gaitj befonberem BlalRe gendtigt, iRre '.Betriebs-
mittel ju uerftarfen. — ffur bie beoorfteBenbe BrulReter
$inanjfonferenj werben oerfd)icbenc 9lu«arbeitungen
»on'SacluVftanbigen betannf. Sn ber ,©eutfcBen
91lllgemeineti 3 eituttg" (22. 9luguft) berichtet
Dr. 9. Hart mantt unter ber UeberfcRrift
ba« EuropéifclRe fyiuanjproblent

Uber ein Eppofe ba« Sir ©corge aifB far bie
Briiffeler Aonferenj oordereitet Rat. Bad) biefem
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©ofument ift bie B *oi)uitiort in ®ur°Ba infolge be«
Krieges um 30—40% juriicfgegangen,Walrenb ber Berje3tr
el3er ju- al« abgenommen Rat. 3 ur gleid>en3 eif aber nalim
ber ilmlauf be« Bapiergclbe« fo ju, baB Reufe in Europa
beinalle 12 932ittiarben £ Bantnoten, b. R. 244 932illiarbcn
©olbmart ober Reute runb 1800 BMiarben Bapiermart
nacBjuWeifen finb gegen nur 1,4 BMiarben £ »or bem
Kriege, ©abei ift nod) nieRf einmal auf bie Bapiet-
gelbpetfora in Bu3laub Budficl3t genommen. 3u biefem
57unftgelb tommen noe? Bubgetfd)ittbben ber Staaten
»on Uber 30 Biilliarben £ ober 612 B2lliarben ©olb-
mart bjw. 4500 932illiarben Bapiermart. Biofern bie
BrobufiionStrafte nid)t wieber ganj jur Entfaltung ge-
brae3t werben, werben fieR bie Boller Europa« nief3t
mel3r erndlren tonnen. Eine gefteigerte Brobuttion ift
aber nur benibar, wenn man biefen Bungernben Béllern
BofftanbStrebife einraumen, will' um fid) bavauf3in
»om Y9lu«lanbe Cebensmittet unb Bof3ftoRBe »erfellalen
ju tonnen. Sir ©eorge BaiiR fclRalt bie Summe, bie
erforberlid) fein wirbe, um bie BlirffcBafiSfraft Europa«
wieber Rerjuftellen, bie AriegSfcRaben wieber gutju-
maelRen unb bie ScBulbcn ju befalBten auf fieben 932it-
liarben £. Er erwartet 00m Bdlferbunb bie Begebung
einer 9InleiRe fur biefen Betrag. B2an erinnert fid),
bafd fef3on 9lmerifa unb ©roRbritannien auf bem gleicRen
gRege ben Sntentemaclten meflr al« brei ©BiHiarben £
gelieBen Raben, um fie wéaBrenb be« Kriege« mit ©e*
Ulfen ju »erfovgen. £« burfte fid) wegen biefex ©ar-
leBen« nieBt« BeRere« tun laRen, al« e« mit ber neuen

Bolterbunb«anleiRe ju »erfeBmetjen unb ben briti-
feBen unb amerifanifeen Begierungen innerhalb ber

nacl3ften 40—50 Saflre amortifabte ScRulboerfd)rei=-
bungen be« Bélterbunbe« gegen bie Obligationen au«-
jutaufel3en, bie fie gegenwartig nod) im Befif) Raben.
®eutfd)lanb follte »on biefer 91lnleiRe jwei Biidiarben
Ubernehmen, um feRlieRlid) bie Blidgabe be« ganjen
Betrage« felbftfcRutbnerifd) ficRerjufteUen. Sir ©eorge
Baif} feReinf bie SiBwierigfeiten, bie ful ber Unter-
bringung ber 9InleiRe entgegenftellen, felr gut ju fennen,
aber er Ralt fie nief3t fir untberwinblid). — ©ie
Jffrantfurter 3eitung" »eroRentlicBt (24. 9luguft)
nad) ber ,Sime«" bie 3ufammenfalBung ber ©ebanten
eine« Blemoranbum« fiir bie BriiReler Aonferenj oon
©uftaf Eaffel Ober
bie internationale Balutafrage.

EaRel gefdtbaoon au«, bal3 alle Bemiihungen fiir bie BSieber-
Rerftetlung berB3eltwtrtfcRaff junad)ft mit ber HerfteKung
ftabilerB3echfelfurfejwifcBenben£énbernbeginnenmifen.
Stabile BRecRfelturfe tonnen aber nur erreieBt werben,
wenn bie einjelnen SRfteme felbft einen Brierten BJert
erhalten. BBenn nun ber Blert jebe« ©elbfRffem« an
feiner Hauftraft fir BRaren gemelRen wirb, miiRen bie
BRedRelturfe jwifeRen jwei BRalkrungen beftimmt werben
burd) ba« BerRalfni« jwifeBen ber Stauftraft biefer
Einheiten in iBren E&nbern. ©iefe« BerRaltni« fann
man bie Aauftraffparitaiten nennen. S« miRen nun
nacl ben BerfcRBiebungen be« Kriege« neue Baritaten
anftelle ber alten treten, ©ie Bortrieg«paritaten ge-
hoéren einem »ergangenen Kapitel ber 2Belfwirtfd)aft«-
gefd)id)te an unb wir Werben fie nie wieber RergefieUt
feRen. ©ie einjige BMeberRerfteHung, auf bie wir Rolett



fonnen unb auf bie wir taifacRlid) alle unfere Hraft
vereinigen muffen, ift eine ftabile innere 93aluta in ben
verfdtiebenen ‘©Eunjfbftemen unb infolgebeffen Wieberum
ein ftabited Berf>&(tnid6 ber einjetnen SBahrungen unter«
einanber. SRie biefcd normale @cvE)alfnis fein wirb, ift
von burd)auS swcifflaifiger QJebeutung, benn ber "Bett-
fianbel lann auf jeglichem <26ed)felEurS aufgebaut werben,
fobatb baS QSerfjattnié nur beftanbig bleibt, ©aS befte
Mittel 3ur Qoerhinberung anormaler Sd)WanEungen
ber Hauftraftparitat liegt nad) ber Auffaffung SaffelS
in ber benfbar grofRten gweil3eit beS internationalen
ioanbelS. Sin internationales HebereinEommen, mit ber
cprajiS bifferenjierter greife fir Verlaufe an baS AuS*
lanb ju brechen, erfd)eint bafler winfcRenS'wert. ©ie
ARieberRerftellung ftabiler SSecBfelfurfe jwingf aber
weiter baju, bie gegenwartige "PrapiS ber ©elbauSfuldr
wieber aufjugeben, bie befonberS ben AdedjfelEurS ber
beutfchen 20EarE erfRebtid) unter feine S~ auffraftparitat
RerabgebriicEt hat. ©er erfte Schritt in biefer SBejielung
muB barauf RinauStaufen, alle im AuStanbe fc3webenben
ANarffdmtben in eine tonfolibierfe ‘aixtlcifie umjuwanbeln.
SragtoS finb auch anbere £anber auf einem abnlid)en
peinlichen <2Sege. Sic foHfen gewarnt unb iBnen follie
geholfen werben, bevor fie in eine folcl3e fritifct>e £age
Eommen wie ®eutfd)lanb. — ffiir bie 9JEBglid)Eeit ber
£6fung ber internationalen Anleiheprobteme in Triiffel
fpielt bie jjrage ber AufnabmefaRigfeif inSbefonbere
beS amerifanifd)en xOEarfteS eine fef>r groRRe 9Eolle. 3n
ber , 33offifd)en 3eitung” (24. Auguft) wirb bie
Snflaiiott in Atneriia

beRanbeli. SS wirb barauf fiingewiefen, bal nad) einem
©Eew-'SorEer Sonberberict ber ©imeS ber ffeberal
9Eeferve Q3oarb garnkbta &3effereS tun Eann, als barliber
ju wad)en, bald jebe QSermeRrung ber gegenwartigen
B?rebite aud) wiritid) wefentlid)en 3wecEen jugute Eommf.
©ie Sntfdjeibung barlber, welche 3wecEe auf baS pra-
bitat ,wefentlich" Anfpruc3 erheben* birfen, wirb ben
QounbeSrefervebanEen ~ufallen. ©er ffeberal 9Eeferve
<23oarb hat berechnet, bal3 eine bebeutenbe 93erminberung
beS H.rebiteS fcRon hatte erhielt werben Eonnen, wenn
es gelungen ware, bie Eiquibafion ber ju rein fpeEula-
tiven 3wecfen suriicfgehalfenen QBaren ju erzwingen,
©in ©eil jener Eiquibation ift aud) bereits erfolgt,
©rolR3e Verlaufe wirben ju bebeutenb ermaRigten greifen
abgefd)loffen, namentlich in SclRuBwerE, £eber, QBolt—-
waren ufw. Aber eine ioerabmittberung ber .trcbitc
habe bieS noch nid)t jur ~otge gehabt. Angefid)tS ber
HnmBglid)feii, ihre Srjeugniffe infolge ber 93erftopfung
beS SifenbahnverEel3rS auf ben SCEaE ju bringen, fahen
fid) Farmer unb gabrifanfen vielfach gendtigt, bie
©Eldsalllung ber bei ben 'SanEen aufgenommenen Hre=
bite ju verhieben. 9EeuerbittgS beffept mit betn £er=
annahen ber Srntejeit fir bie 93anEen unb bie tjinfcr
ihnen fteRenben HefervebanEen bie groRe ©efalw ber
Hbcrfpannung ber eigenen Krafte. Sn ben erffen brei
‘JBochen b”s 3uli erfuhr bie 9EeEorbjiffer beS 9Eofen-
Umlaufes von 3180 AEillionen ©ollar eine 93erminberung
um nur 62, Millionen. 3m vorigen 3ahre um biefetbe
3eit hatte ber Umlauf nur 2506 iQEiltionen ©ollar be-
tragen unb hatte ~&aRrenb her bom 1. Auguft bis in
bie erfte 9Eovemberwod)e bauernbe Srntejeit nur um

300 9JEiHionen ©ollarS jugenommen. Q3elauft fich in
biefem 3alre bie Steigerung be§8 Umlaufes felbft nur
auf bie vorjahrige 3iffer, fo wirb eine neue &o6d)ft-
grenjc ber 3irEulation erreid)t. 9Eac3 ben vorliegen-
ben iOEelbuugen ift aber mit einer befonberS grof3en
amcriEanifchen Srnfe ju rechnen, ©ie ffolge bavon
ift, bald fid) bie heimifd)en S\rchifanfpriid)e in biefem
3ahre vorausficfjitlid? hoher ftelten werben, als im 3abre
1919. SS ift wohl anjunehmen, baf? bie fiir biefe wirE-
lich wefentlichen 3 we<fe geforberten Arebite befriebigt
werben. Heber jene Arebite h>inattd aber Werben Eeine
©Drittel in ©ImcriEa jur Verfiigung flehen, befonberS
nicht fir groBe “rebite an Suropa. — ©er 9?id)S-
bevollméachtigte ©r. 9Eeid)ert hat an ben 9lcichSEom--
ntiffar fir Sin- unb Ausfuhrregelung einen ‘Seridft
Uber bie

20iriuttgen ber AuRenhanbeESregeluna

auf bem ©ebiete ber Sifen- unb Stahlerdeugniffe er-
ftattet. (QSertiner 'S66rfen-Seitung. 25. Auguft).
©iefe 2luBenhanbelSftelle hat feit bem Sberbft 1915 ben
Verlaufen in auslanbifcher QOaluta baS QBorf gerebet
unb’fie fteht auch heute nod) auf bem StanbpunEf, bal
man ftetS bie beffere Valuta jugrutibe legen foll, weil
baburch baS an fich ja nicht geringe 9EifiEo ber AuSfuht-
gefchaffe nid)t fo fepr vergroBert wirb, als wenn man
€S auf einer fd)led)fen Valuta aufbaut. 2RelcE)e giinftigen
Srfolge biefe QOalutapoliiE gejeifigt hat, jeigt eine
Heberftchf, bie einen UnferfcBieb macht in ben S'Uo-
burd)fd)niftSertéfen ber ©efd)affe, bie nad) leberpari-
lanbern in beuifeber 2KarE ober in auSlanbifd)er QRah-
rung abgefd)loffen worben finb.

SS wirben folgenbe ©urdRfchnittSEitopreije erjieltj:

beim 93erEauf in auSlanb. OBafRrung
in beutfd)er (umgerecRnet in

93tarkE beutfcl)er 93EarE)
3n ben 90ionafen alfo mehr
©lovember 1919 2,62 9Ji. 6,04 342
©ejember 327 9,05 5,88
3anuar 1920 6,56 T 11,28 572
fyebruar 773 , 16,72 8,99
©ridrs 829 , 14,28 5,99
April R 88 171 3,23
9Jiai R 900 , 9,21 0,21

esitMTEA pvfirhflirfi. baft infolae beS AnfteigenS

ber auSlénbifchen Valuten bie ©Mwertdfe fur ein Hilo
bei Abfchlu? in frember Wahrung burchfchniftlid) bis
ju 9 c4i, unb jwar im ffebruar, geftiegen waren. Unter
23erudfid)iigung ber ©ewid)tSmenge Eann man fd)al3en,
bal? burd) biefe <23alutapoiitif in ben 90Eonaten feit
November v. 3. ber beutfiRen 93olfSwirtfd)aft ungefahr
700-800 @Uiil. -M héhere Srléfe augefiiRrt Worben finb
alS bei AbfcBliffen in beutfd)er2Rahrung. 3ufammenfaffenb
tritt ber 93erid)t fliir bie Aufrechterfmliung ber Aul3en-
hanbelSEoixtrolle ein. ® ir burfen baS wichtige 3nftru-
ment, baS unS bie beutfd)e SinheitSfront ber beutfd)en
Srportinbuftriellen unb Srporff)anblcr unb baiiiit eine ein-
heitliche ~rciSftellung unb bie ffemhaltung beS jiigetlofen
©RetfbewerbS unter ben beutfehen Srporteuren fiebert,
nid)t aufgeben, benn ber beuffche QBirtfd)affSEGrper he-
Bnbet fid) nod) in einer felweren HranEReit unb Eann
leid)t von einer Hrife in bie anbere geworfen werben.



Snébcfonberc ift mit einem Ovicifcplag in ber 23exer-
tung ber beutfd)en 9Karf ju rechnen. Sftancpe Kopfe,
bie fir eine Elufpelmng ber SluBenpanbetaregelung ein-
treten, gcpen non bem ©ebanfen au«, bafi bie 2lu«*
balanjierung ber 3r= unb Eluélanbspreife eine folcpe
Regelung toeiierpin unnétig mache Solche Eiufijevungen
ftellen nicpt in Slecpnuttg, bal ebenfo fepr 93alufa-
anberungen eine 93erfc()iebung in ber “reidgeflaWung
perbeifiipren fénnen, tote ein ©Biebererwacl3en be« W ett-
bewerbe« ber beutfcpen Sluéfuprftrmen untereinanber.
©inen £uru« ber 93erfcpleuberung beutfd)er Ware infolge
eine« Kampf« ber beufftpen 2lu«fuprfirmen ténnen wir
un« aber unter feinen Umfianben erlauben, ©aper muf3
im »olf«toirifcBaftlicpen 3 ntereffe an ber SluRenpanbet«*
regetung foroopl flir bie 2u«fupr al« aucp fur bie <9
fupr feftgepalten werben. — ©ie ©rfcpwerung ber -In-
fnipfung oon 2lu«lanbébejiepungen burd) bie
Sinpaltbarfeit ber beutfcpe« Konfulargebitpren

bepanbelt ©r. Eotpar ©effaucr im "Konfeftionar" ,

(26. Qiuguft). ©er 9lu«tanber fuplt fid) peute fcpon in bem
Woment Uberoorteitt, in bem er beim beuifd)en Kon*
fulat ba« 9Sifum fir bie ©inreife nadp ©eutfcplanb er*
Palt. ©r bejaplt pierfir in ber Scpweij bar 100 3rc.
unb muB fir bie SRicfreife benfelben betrag japlen.
©a« bebeutet 8.« . fur Befud,er ber E£eipédger

eine ‘2u«gabe an Konfulargebupren »on 1600 SK, bte tn
ben Kreifcn ber SluSlanber felbft unter 93erlicfRcptigung
unferer fcplecpten batuta at« Ubermafig pod) angefepen
werben mufj. ©tefe EOolitif unferer Regierung muR
unbebingt al« oerfeprt unb wirtfcpaft«feinblicf) ange-
fepen werben. 2lu« SKeffeEraifen wirb mitgeteilt, baR 5W
ber donberjug, ber bie fcpwetjer ©infaufcr oon 3rtcp
au« Sur tecpnifcpen SKeffe nacp Ceipsig bringen folte,
be«palb unterblieben ift, weil fiep niepf geniigenb ©eil*
nebmer fanben. CUte <23eftrebungen ber beutfepen SKeffe*
Amter, bie austéanbifepe SSefucperjapt 5« peben, werben
m erfolglos bleiben, wenn »on amttieper Seite burep Uber-
maRige Konfutargebtpren ein Stricp burd) bie 9iecR3-
nung gemalt wirb.

Smscliaa

Unter den Berliner Bankleitern
fn. Carl Firstenberg. ragt Carl Furstenberg, der Ge-
schéftsinhaber der Berliner Handelsgesellschaft, durch das
héchste Gut einer ausgepragten Persdnlichkeit so stark
hervor, dass sein 70. Geburtstag Anlass genug ist, um
ihm auch an dieser Stelle einige Worte glickwiinschender
Wirdigung zu widmen. Auf feierliche Lobspriiche soll
dabei verzichtet werden. Dieser Jubilar hétte fir solche
Gelegenheitsfeierlichkeit sicherlich nur eins seiner heissen-
den Witzworte Ubrig, denen er seine Popularitat Uber die
Bank- und Borsenwelt hinaus verdankt. Seit mehr als
einem Menschenalter leitet und beherrscht Carl Firsten-
berg die Berliner Handelsgesellschaft. Er hat fast inmer
andere Geschaftsinhaber zur Seite gehabt und gerade in
den letzten Jahren war er mehr als friher darauf bedacht,
far Nachwuchs in der Leitung zu sorgen, aber keine Mit-
beteiligung an der Leitung durfte seine unbeschrankte
Fuhrerschaft beengen. In friheren Jahren bei gelegent-
lichen Misserfolgen ist deshalb unter Berufung auf Firsten-
berg nicht selten auf die Gefahren des Zweiaugensystems
hingewiesen worden und auch heute hat man Anlass, die
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Frage aufzuwerfen, ob die Sonderstellung der Berliner
Handelsgesellschaft unter den Grossbanken auf die Dauer
haltbar ware ohne die Persodnlichkeit Furstenbergs an
ihrer Spitze. Wenn man die Eigenart der Filrstenberg-
schen Geschaftspolitik verstehen will, muss man einen
Blick auf die Entwicklung des deutschen Bankwesens in
den letzten Dezennien werfen. Diese Entwicklung stand
ganz unter dem Einfluss der Ideen, die der letzte wirk-
lich schopferische Fihrender Bankwelt Georg von Siemens
in der Leitung der Deutschen Bank verwirklicht hatte.
Erweiterung der Basis durch ein standig wachsendes,
durch Angliederungen von Provinzbanken ausgedehntes
Netz von Filialen und Depositenkassen im Inlande und
gleichzeitige Eroberung des Auslandsgeschéftes durch
Uberseeische Tochterbanken oder eigene Niederlassungen
im Auslande. Finanzierung der Industrie mit Hilfe der
grossen Absatzorganisation fiir Effekten, die das Depo-
sitenkassennetz darstellte. Diesem Zuge der Entwicklung
folgten mehr oder minder ausgepragt alle Grossbanken
mit der einen Ausnahme von Carl Furstenbergs Berliner
Handelsgesellschaft. Was stellte Firstenberg nun den
Expansionstendenzen der anderen gegeniiber? Eigentlich
kein eigenes System. Firstenberg, aus der Schule Gerson
Bleichrdders hervorgegangen, bewies nur mit der erfolg-
reichen Leitung der Handelsgesellschaft, dass man auch
eine Aktienbank ohne dauernde Expansion nach den
Grundséatzen eines grossen Privatbankhauses leiten kann.
Statt Filialnetz — Geschéftsfreunde unter den Provinz-
banken und Bankiers, Effektenplazierung vornehmlich
durch die Boérse, statt unbegrenzter Verbreiterung des
Kundenkreises — intensive, sorgfaltige Pflege der Ver-
bindung mit grossen Industriekonzernen. Internationale
Finanzgeschafte ohne Auslandsbanken. Es ging und es
hatte sogar seine Vorteile, unter denen nur der gerade
jetzt angenehmere kleinere Personalbestand hervorgehoben
sei, der es der Handelsgesellschaft ermdglichte, von allen
Konflikten mit der Bankbeamtenschaft vollkommen unbe-
rihrt zu bleiben. Allerdings darf man nicht verkennen,
dass z. B. bei der Plazierung grosser Effektenmengen
die ftngeren Grenzen der Berliner Handelsgesellschaft nur
deshalb nicht stérend waren, weil sie geschéftlich dabei
zusammenwirkte mit anderen Grossbanken, die Uber das
verschmahte Filialnetz verfiigten. Im ganzen wird man
die Entwicklung der Berliner, Handelsgesellschaft wohl
als einen Beweis fur die Tichtigkeit ihres Leiters, nicht
aber als einen Beweis fiir die Uberlegenheit eines Systems
gegeniber der Enlwicklungslinie der anderen Grossbanken
ansprechen dirfen. Die geschéftlichen Erfolge Firsten-
bergs beruhen auf der scharfen Erfassung des Wesent-
lichen in der Wertung ‘von Personen und Dingen, die
auch den Grundzug seines uberlegenen und unbarmherzigen
Witzes ausmacht, leider hat Firstenberg sein grosses
Konnen stets ausschliesslich seiner Bank gewidmet. Dass
er dartber hinaus der Allgemeinheit und dem Staate
nicht der Berater wurde, der er vielleicht héatte sein
kénnen, mag gleichermassen an der Eigenwilligkeit seiner
allen Einordnungen abholden Persdénlichkeit liegen man
erinnere sich nur an den hartnackigen Widerstand, den
er den Zweimonatsbhilanzen entgegenstellte
Kurzsichtigkeit der Staatsleiter,
genligend suchten.

, wie an der
die seinen Rat nicht



HerrPaulB.Masurat-
Lebensmittelversorgung und Charlottenburg schreibt:

Genossenschaften. ,Den seit langer Zeit
lautgewordenen Stimmen nach Wiedereinfihrung des freien
Handels auf dem Lebensmittelmarkt soll von der Reichs-
regierung durch Aufhebung der Lebensmittelzwangsbe-
wirtschaftung fur fast alle Artikel — ausgenommen sind
Brotgetreide, Butter und Milch — in nachster Zeit statt-
gegeben werden. Die Forderung nach vélliger Freigabe
des Lebensmittelhandels wird von einem grossen Teil
der Landwirtschaft, dem Handel und zum Teil auch aus
Konsumentenkreisen gestellt. Ich gebe unumwunden zu,
dass die Zwangswirtschaft auf dem Lebensmittelmarkt —
besonders bei volliger Ausschaltung der Fach- und Kauf-
leute — teilweise sehr schlechte Resultate erzielt hat.
Man denke nur an die Unterbilanzen einzelner Kommunen
auf Lebensmittelkonto infolge Verderbens von Ware oder
falschen Einkaufs usw., ferner daran, dass es bei ein-
zelnen Lebensmitteln Uberhaupt nicht maoglich gewesen
ist, sie voll zu erfassen und in die Hande der Verbraucher
zu leiten; dieselben vielmehr zum grossen Teil
Hande des leider — andere sagen
so bluhenden Wucher- und Schieberhandels gekommen
sind. Ich brauche mich hiertiber nicht weiter auszulassen;
ein jeder weiss, dass die Zwangswirtschaft auf dem
Lebensmiltelmarkt véllig durchléchert ist und es so nicht
weiter gehen konnte. Andererseits mochte ich es aber
in Frage stellen, ob diejenigen, die heute so laut die
vollige Freigabe des gesamten Lebensmittelhandels ver-
langen, sich der Tragweite ihrer Forderung voll bewusst
sind. Wenn wir eine Aenderung in der Lebensmittel-
bewirtschaftung oder gar eine Freigabe bekommen sollen,
dann darf diese im Endresultat nicht anders aussehen, als
dass die Preise fiir den Erzeuger
fir den Verbraucher keinesfalls héher, eher niedriger
werden. Auf den ersten Blick mag das paradox klingen,
aber es gibt einen Weg, auf dem das Problem m. E. n.
zu l6sen ist. Zugegeben muss werden, dass die Erzeuger-
preise vorlaufig nicht heruntergehen konnen infolge der
hohen Produktionskosten. So werden z. B. die Futter-
mittel, die die Regierung aus dem Auslande hereinbringen
will, nicht billig sein, wobei nicht verkannt werden soll,
dass es immerhin besser ist, teure Futtermittel einzu-
fihren und die eigene Produktion damit zu steigern, als
Milliarden fur die auslédndische teure Lebensmittel auszu-
geben.

in die
,Gott sei dank“

besser, dagegen aber

Auch die hohen Lohne usw. lassen eine Senkung
der Produktionskosten vorlaufig nicht erwarten.
Verbilligung der

Also eine
Konsumentenpreise auf Kosten der
Produzenten ist nicht mdglich, ganz abgesehen davon, dass
bei vollig freiem Handel keine durchgreifende Handhabe
dazu mehr besteht. Es muss aber mit dem Abbau der
Lebensmittelpreise fiir den Konsumenten begonnen werden,
wobei jeder direkte Zwang zu vermeiden ist. Bei der
Lésung dieser Aufgabe fallt m. E. den landwirtschaft-
lichen Genossenschaften eine bedeutende Jiolle zu. Wer
sich tiefer mit der Materie Uber die Entwicklung und
den grossen Wert der Genossenschaften vertraut gemacht
hat, der weiss, dass heute schon die landwirtschaftlichen
Genossenschaften auf dem Lebensmittelmarkt einen wich-

tigen, nicht zu umgehenden Faktor bilden.
wiinschen und hoffen,

Ich mochte
dass die Entwicklung des land-
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wirtschaftlichenGenossenschaftswesensmit grosstmdéglichster

Unterstiitzung auch seitens der Regierung gerade fir die
néachste Zeit des Abbaus der Zwangswirtschaft eine der-
artige sein moge, dass sich im Uebergang zur freien
Wirtschaft der Verkehr zwischen Erzeuger und
Verbraucher unter mdéglichster Ausschaltung jedes un-
notigen Zwischenhandels tUber die landwirtschaft-
lichen Genossenschaften abwickelt. Hierbei schlfsse
ich alle die Genossenschaften von vornherein aus, die
Genossenschaften nur noch dem Namen nach, im ubrigen
aber kapitalistische Erwerbsgesellschaften geworden sind.
Aufgabe der landwirtschaftlichen Genossenschaften muss
es s’ein, die landwirtschaftliche Erzeugung in bauerlichen
und sonstigen volkswirtschaftlich wertvollen Betriebs-
formen intensiv zu steigern und fur den Absatz der Er-
zeugnisse die moglichst direkte Verbindung zwischen Er-
zeuger und Verbraucher herzustellen. Nur so kodnnen
dann die Preise fiir den Konsumenten ohne Belastung
fir den Produzenten niedriger werden, weil die oft ganz
bedeutenden Zwischen'gewinne des unnétigen Zwischen-
handels fortfallen. Die landwirtschaftlichen Genossen-
schaften miuissen alle in der Landwirtschaft vorhandenen
Krafte zusammenfassen, durch Wort und Schrift die Land-
wirte auf die Vorteile der Verwertung ihrer Erzeugnisse
durch die Verkaufsstellen der Genossenschaften in den
Gressstadten nicht nur fir den Landwirt selbst,
sondern, und das ist die Hauptsache, fir die Allgemein-
heit - hinweisen. Den reellen Grosshandel wird man
hierbei nicht ausschalten, sondern durch ihn missen die
Verkaufsstellen der Genossenschaften in den Grossstadten
gebildet werden. Er hat die Erfahrungen, die man auch
bei dieser Planwirtschaft nicht entbehren kann.
stddten wird man einfacher den direkten Verkehr her-
stellen konnen, indem die landwirtschaftlichen Genossen-
schaften unmittelbar mit den Konsumgenossenschaften in
Verbindung treten. In Gressstadten ist
nicht maoglich infolge der Vielseitigkeit und der Ab-
neigung des Grossstadters ~ fur Konsumgenossen-
schaften. Aber auch aus anderen Griinden missen in den
Grossstadten vollig neutrale Verkaufsvermittlungsstellen
gebildet werden. Diese Stellen sind unter die Aufsicht der
Stadtverwaltungen und der Genossenschaftsverbande zu
stellen, damit

In Klein-

aber diese Art

in keiner Weise eine Benachteiligung so-
wohl der Produzenten wie der Konsumenten mdglich ist.
In einzelnen Gressstadten w. z. B. Berlin, Hamburg,
Munchen usw. bestehen seit vielen Jahren &hnliche In-
stitutionen, die mit dem Zweck und der Aufgabe
Leben gerufen wurden, Gegengewichte zu bilden ge”
alle hohe Preise diktierende Handelsverbande. Z. P
Berlin bilden eine solche Institution die stadtischen
kaufsvermittler. Das sind vertraglich, angestellte s.
standige Kaufleute, deren Betriebe unter Aufsicht dr
Stadt- und Polizeiverwaltung arbeiten. Sie dirfen rei
Konzessionsentziehung nicht fur feste Rechnung kauan,
sondern nur die eingehenden Waren kommissionswdse
bestmdglichst verwerten. Den Verkaufserlds muissen 'ie
abzuglich einer vom Magistrat festgesetzten Provision zii
Deckung der Unkosten und fur ihre Tatigkeit dem Zu
sender der Ware sofort nach Verkauf abrechnen. Solche
Stellen sind geeignet, als Verkaufsstellen fir die land-
wirtschaftlichen Genossenschaften in den Grossstadten zu



ewirken. Ohne dass ein Zwang ausgeubt wird, wird die
Landwirtschaft von selbst bald einsehen, dass sie so am
vorteilhaftesten und schnellsten ihre Erzeugnisse in die
Hénde der Verbraucher bringt. Die unnétigen Zwischen-
gewinne des Zwischenhandels kommen zu einem Teil der
erzeugenden Landwirtschaft zugute und zum anderen
den Konsumenten, indem ganz natiurlicherweise die Preise
fir den Erzeuger hdher und fur den Verbraucher niedriger
werden. Reguliert werden die Preise in den gross-
stadtischen Verkaufsstellen, die unbeeinflusst sowohl von
der Landwirtschaft wie von den Konsumenten ganz neutral
nach dem ehernen Gesetz von Angebot und Nachfrage
aber auch unter Beriicksichtigung der allgemeinen Lage
auf dem gesamten Lebensmittelmarkt, die Preise bilden.
Die Verkaufsstellen in den Grossstadten missen taglich
amtliche Marktberichte mit den Notierungen der erzielten
Preise verodffentlichen. Aus diesen verschiedenen Markt-
berichten wird der Landwirt dann leicht ersehen, wohin
er am vorteilhaftesten, auch unter Bericksichtigung der
Entfernungen (Frachtkosten usw;) seine Erzeugnisse sendet.
Die Beschickung der einzelnen Grossmarkte wird sich
dann mit der Zeit normalisieren. Die landwirtschaftlichen
Genossenschaften sind zur Deckung ihrer Unkosten fir
Propaganda usw. an denProvisionseinnabmender stadtischen
Verkaufsstellen zu beteiligen. Wie aus Vorstehendem
hervorgeht, sind die neutralen Verkaufsstellen unbedingt
erforderlich, damit weder die Landwirtschaft noch die
grossstadtischen Konsumenten es allein in der Hand haben,
die Preise zu diktieren bezw. zu bewilligen, die der einen
oder anderen Interessentengruppe gerade belieben. Die
moglichste Zufriedenstellung der Allgemeinheit muss hierbei
Uber dem Einzelinteresse stehen, dann wird man auch das
Ziel erreichen, namlich; Verbesserung der Erzeugerpreise
und Verbilligung der Verbraucherpreise zu Lasten jedes
unnotigen Zwischenhandels durch Herstellung der mdglichst
direkten Verbindung zwischen Erzeuger und Verbraucher.”

Die Bank fir elektrische Unter-
fn. Electrobank. a”mungen in Zurich, die inter-
nationale Finanzierungsgesellschaft des A. E. G.-Konzerns,
ist ein Opfer des Krieges und der ihm folgenden Zer-
rittung der Valuten einer Anzahl européischer Lander
geworden. Die im Jahre 1895 gegriindete Gesellschaft
war bis zum Kriege ein Finanzierungsunternehmen, dessen
Bilanzierungsmethoden geradezu alsvorbildlich solide galten.
Das Aktienkapital der Bank betragt seit 1912 75 Mill.
Franken und in den letzten sieben Jahren vor dem Kriege
wurde eine Dividende von 10% verteilt. Die Valutazerrittung
hat wahrend und nach dem Kriege alle Rechnungsgrund-
. lagen dieser Gesellschaft Giber den Haufen geworfen; sie ist
ein Opfer der Internationalitdt ihres Besitzes geworden.
Die Momente, in denen friher die Sicherung eines Aus
gleichs der Risiken erblickt wurde, haben zu einer Haufung
der Verluste gefiihrt. Eine Bilanz fiur den 30. Juni 1920
zeigt einen Passivsaldo von nicht weniger als 56 Mill.
Franken bei einem Aktienkapital von 75 Mill. Franken.
Diese Unterbilanz wird in ihrer praktischen Bedeutung
dadurch nicht entkraftet, dass auf Grund der schweize-
rischen Verordnung Uber die Ausnahmen von Bilanzvor-
schriften zur Begegnung der Folgen von Wahrungsent-
wertungen 49,3 Mill. Franken von dieser Unterbilanz
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als ,ungedeckte Valutakursverluste* vorlaufig noch auf
der Aktivseite gebucht sind. Die Valutakatastrophe hat
aber hier nicht nur eine buchméssige Unterbilanz hervor-
gerufen, sondern sie hat auch die Zahlungskraft der Ge-
sellschaft untergraben. Ihre Verpflichtungen fir Zinsen
und Amortisation von Anleihen und Kassenscheinen sind
in Schweizer Wahrung zu begleichen, wéhrend ihre Ein-
nahmen zum grossen Teil in Mark und zum Teil auch in
der ebenfalls unterwertigen -franzésischen und italienischen
Wahrung eingehen, wéahrend ein anderer Teil, der russische
Besitz, Uiberhaupt keine Ertragnisse liefert. Nach der vor-
jahrigen Bilanz belief sich die Summe der Obligations- und
Kassenscheinverpflichtungen auf rund 95 Mill. Franken, Der
Sanierungsplan, der jetzt alisgearbeitet worden ist, wird von
den Obligationaren und den Inhabern von Kassenscheinen,
von denen-' vorlaufig eine Stundung der félligen Zahlungen
nachgesucht wird, die Umwandlung ihrer Schuldtitel in
Vorzugsaktien fordern. Diese Vorzugsaktien sollen mit
kumulativer Dividende von 6% ausgestattet sein. Zur
Beseitigung der Unterbilanz wird gleichzeitig das Stamm-
Aktienkapital auf ein Viertel seines Nennbetrages herab-
gesetzt werden. Auf jede Aktie von 1000 Francs, die
auf 250 Francsherabgesetzt wird, werden die Aktion&re einen
Genussschein ohne Nennwert erhalten mit Anspruch auf
Gewinnbeteiligung nach den kumulativen 6% derVorzugs-
aktien und nach einem nicht kumulativen Dividenden-
anspruch der Stammaktien von gleichfalls 6%. Dieser
Genussschein ist also nichts anderes als die Erhaltung eines
Rechtes fur den in weiter Ferne liegenden Fall einer
grundlichen Besserung der internationalen Valutaverhalt-
nisse. Das grosste Opfer wird ohne Zweifel den Obli-
gationaren zugemutet, die ihr Glaubigerrecht mit einem
Besitztitel vertauschen sollen an einer Gesellschaft, deren
Grundfesten eine Erschitterung erfahren haben. Wenn
man dieses Schicksal der Zuricher Elektro-Bank, die immer
als ein Muster Rathenauscher vorsichtiger Bilanzierung
galt, verstehen will, so muss man einen Blick auf die
Zusammensetzung ihres Effektenportefeuilles werfen. Die
Bank besitzt Aktien von 27 Elektrizitatswerken, davon sind
9 deutsche Werke, 3 franzdsische resp. elsassische, 4 italie-
nische, 1 rumanische und 4 russische d. h. von 27 Elek-
trizitdtswerken arbeiten 21 in Landern mit mehr oder
minder, grosstenteils aber mehr zerritteter Valuta. Von drei
Transportunternehmungen, an denen die Bank beteiligt ist,
liegen zweiin Deutschland und einsin Italien, von drei elektro-
chemischen Werken zwei in Deutschland. Von neun Finan-
zierungsgesellschaften sind drei deutsche Unternehmungen,
eine franzosische, eine italienische und zwei belgische Gesell-
schaften mit ihrem Betéatigungsfeld in Russland und in der
Turkei. Bei dieser Besitzzusammensetzung wird niemand
behaupten wollen, dass die Valutakatastrophe der Electro-
bank auf Verschulden ihrer Verwaltung zurickzufiihren
ist. Die Hauptleidtragenden der Sanierung sind Schweizer
Kapitalisten als Obligationare. Als Aktionar ist unter
anderem die A.E.G. wesentlich beteiligt. Ihr Bestand an
Electrobank-Aktien betrug nach den letzten Mitteilungen
14,5 Mill. Franken, die mit 9,55 Mill. Mark zu Buche
standen. In den zahlreichen Debatten, die in den General-
versammlungen der A.E.G. Uber die Anhaufung der stillen
Reserven gefiihrt worden sind, hat die niedrige Bewer-
tung der Electrobank-Aktien immer eine grosse Rolle ge-



spielt, heute zeigt sich, dass die stille Reserve auf
diesem Konto als ein Opfer der Valutakatastrophe ver-
schwunden ist. Wahrscheinlich wird die A. E. G. bei
dem gegenwartigen Stand der Dinge sogar Veranlassung
haben, auf diesen Besitz trotz der friheren Unterbewer-
tung noch Abschreibungen vorzunehmeé. Vom Stand-
punkt der A. E. G. aus betrachtet ist das Schicksal der
Electrobank ein interessanter Beitrag zur Naturgeschichte
der stillen Reserve. Bei der Wertung der Verluste, die
die A.E.G. erleidet, ist es nicht uninteressant, zu erwagen,
ob sich die Schweizer Finanzierungsbank hier doch in der
Hauptsache als ein Instrument der Abwalzung von Ri-
siken bewahrt hat oder ob die Lage heute ginstiger
wéare, wenn die Finanzierung der Untergesellschaften
seinerzeit direkt in Deutschland erfolgt ware. Die Valuta-
verluste aus den deutschen Beteiligungen waren dann
fortgefallen und ein Teil der Auslandsbeteiligungen hatte
fur deutsche Besitzer sogar erhebliche Valutagewinne
gebracht, ein anderer Teil allerdings auch absolute Ver-
luste. Doch solche Betrachtungen haben natirlich nur
einen gewissen theoretischen Reiz. Praktisch kénnen
niemals und von niemandem Weltrevolutionen beruck-
sichtigt werden, wie diejenige, die die Zuricher Electro-
bank notleidend gemacht hat.

Mir wird geschrieben:
JAus Bankkreisen wird
darauf aufmerksam ge-
macht, dass im Publikum vielfach die irrige Vorstellung
herrsche, die Kapitalanlage in Schatzwechseln sei ertrags-
steuerfrei. Aus diesem Grunde ziehe das Publikum viel-
fach sein Kapital aus den Depositenkassen zuriick und
lege es in Schatzwechseln an. Diese Auffassung ist
natirlich irrtimlich. Das Kapitalertragssteuer- Gesetz
schreibt vielmehr in 8§ 2 Ziffer 7 ausdrucklich vor, dass
zu den kapitalsteuerpflichtigen Ertragen Diskontbetrage
von Wechseln und Anweisungen einschliesslich
der Schatzjwechsel gehdren. Nun ist allerdings die
Einziehung der Steuer hier schwieriger, als bei den
Depositengeldern, den Dividenden von Effekten oder den
Zinsen der fest verzinslichen Papiere. Bei den letzteren
erfolgt die Einziehung einfach in der Weise, dass der
Schuldner den der Steuer entsprechenden Betrag zuruck-
behé&lt und ihn an das Finanzamt abfuhrt. Bei Schatz-
wechseln ist dieser Weg nicht gangbar, weil der Zins-
betrag nicht ausgezahlt, sondern vom Nennwert des
Wechsels gekiirzt wird. Infolgedessen behé&lt die vor-
laufige AusfiihrungsanWeisung des Reichsfinanzministers
fr diesen Punkt noch besondere Bestimmungen vor und
stellt sich vorlaufig nur auf den Standpunkt, dass der
Glaubiger, der aus der Diskontierung eines Schatzwechsels
einen Ertrag gehabt hat, hieriiber eine Steuererklarung
abzugeben haben wird. Es ist aber nicht zu verkennen,
dass seine Kontrolle bei diesem Verfahren insbesondere
Privatleuten gegeniiber schwer durchzufihren ist. Man
wird deshalb wohl zu einem anderen Verfahren kommen
mussen, um den Eingang der Steuer sicherzustellen.
Denkbar ware es, dass das Reich beim Ruckfluss des
Wechsels den Steuerbetrag vom Nennwerte kirzt. Dann
wirde die Steuer allerdings nur den letzten Besitzer des
Wechsels treffen. Dieser misste dann dem Vorbesitzer
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den der Besitzzeit entsprechenden Steuerbetrag in Rech-
nung stellen. Dass auch dabei Schwierigkeiten entstehen,
ist nicht zu verkennen; sie werden um so grosser sein,
je langer die Steuerbehérde mit eingehenden die Frage
regelnden Anweisungen zogert.”

Borse und Geldmarkt.

Die ausserordentliche Verbreiterung des Kreises der
Bevodlkerung, der an der Effektenspekulation teilnimmt,
kommt in der Leichtigkeit zum Ausdruck, mit der jede
Borsenbewegung heute durch eine Schar von mitlaufenden
Kaufern zu einer Hausse ausartet, die der inneren Be-
rechtigung entbehrt. Besonders beliebt fiir Kursherauf-
setzungen, die einer nichternen Kritik nicht lange stand-
halten, war in den letzten Wochen das Gebiet des Montan-
aktienmarktes. An einen wirklicher® Fusionsplan knupfen
sich neue, unbegriindete Geriichte. Sie genligen aber stets,
um viele, die dabei sein wollen, wenn mihelos Gewinne
realisiert werden, auf den Plan zu rufen und die Spezial-
hausse zu entfachen. Demgegeniber bleiben wirtschaft-
liche und politische Vorgange, die in normaleren Zeiten
die Borse deprimiert hatten, verhaltnismassig einflusslos.
Dem Industrieaktienmarkt kommen auch in der Hauptsache
die Mittel zugute, die durch die Beschlagnahme von Aus-
landswerten flissig geworden sind. Ohne grossen Erfolg
versucht die Reichsbank das Publikum dafir zu gewinnen,
diese freiwerdenden Gelder in Schatzanweisungen
des Reichs von neun- bis zwdlfmonatiger Lauf-
zeit anzulegen. Die Kursgewinne am Aktienmarkt sind
zu verlockend und die Kursverluste leicht vergessen in
der Hausseperiode.

Glucklicherweise begegnen diese neuen langfristigen
Schatzanweisungen teilweise im Auslande einem regen
Interesse. Besonders amerikanische Ké&ufe waren zu ver-
zeichnen. Durch derartige Auslandskaufe, deren Summe

PutuSMerkiafel.

Man notiere auf seinem Kalender vor:)

Mittwoch,
1. September

Ironage-Bericht. — Bankausweise London,
Paris.— G.-V.: MaschinenfabrikGritzner,
Sielaff Maschinenfabrik, Grohner Wand-
plattenfabrik.

| Reiohsbankausweis. — Schluss des Bezugs-
rechts Ludenscheider Metallwerke vorm.
Fischer & Basse, Bezugsrechts Verein
fur Zellstoffindustrie.

Bankausweis New York. — 6f.-K.; Zittauer
Maschinenfabrik, Internationale Stick-
stoff-A.-G. Wiesbaden, Gewerkschaft
Messel. — Schluss des Bezugsrecbts
Aktien Bank fur Handel und Industrie,
Bezugsrechts Berliner Kindl-Brauerei,

Bezugsrechts Akt.- Ges. fiir automatischen
Verkauf.

Donnerstag,
2. September

Freitag,
3. September

Sonnabend,
4. September

) Die Merktafel gibt dem Wertpapierbesitzer Gber alle fir lhn
wichtigen Ereignisse der kommenden Woche Aufschluss, u. a. uber
Generalversammlungen, Ablauf von Bezugsrechten, Markttage,
Liquidationstage und Losziehungen. Ferner finden die Interessenten
darin alles verzeichnet, worauf sie an den betreffenden Tagen in
den Zeitungen achten missen. In KursivSohriit sind diejenigen.
Freignisse gesetzt, die sich auf den Tag genau nicht bestimmen



Montag,
6. September

Dienstag,
7. September

Mittwoch,
8. September

Donnerstag,
9. September

Freitag,
10. September

Sonnabend,
11. September

Montag,
13. September

Dienstag,
14. September

Mittwoch,
15. September

Donnerstag,
16. September

Freitag,
17. September

G.-V.:

Bankausweis New-York.

G.-V.:

G.-V.:

Deutsche Lianosoff- Mineral6l-
Import-A.-G., Allgemeine Tiefbohr-
und Schachtbau A.-G. Dusseldorf.
Schluss des Bezugsrechts E. Gundlach

Akt.-Ges., Bezugsrechts Ankerwerke,
Bezugsrechts Gelsenkirchener Guss-
stahlwerke.

O.-V.: Deutsche Gold- und Silberscheide-

anstalt vorm. Rossler, Berlin-Neuroder
Kunstanstalten, Waggonfabrik Uer-
dingen, Chemische Fabrik Schéningen,
Séachsische Nahfadenfabrik Heydenreich,
Eisenwerk Maximilianshutte, Schiffs-
werft und Maschinenfabrik vorm. Janssen
& Schmiiinsky, Hannoversche Gummi-
werke Excelsior.

Schluss des Bezugsrechts Aktien Daimler

Motorenfabrik, Bezugsrechts Accumu-
latorenfabrik A.-G.

sIronage-Bericht. — Bankausweise London,

Paris. — Beichsbankau8weis. — G.-V.:
Grimme, Natalis & Co. Braunschweig,
Vereinbrauerei Aitern.

G.-V.: Hohenlohe-Werke. Schluss
des Bezugsrechts Aktien Saganer W oll-
spinnerei, Bezugsrecht J. Elsbach & Co.

G.-V.! Allge-

meine Elektrizitats-Gesellschaft, Akt.-

Ges. fur Mineral6l - Industrie Berlin,

Zeitzer Eisengiesserei und Maschinen-

fabrik.

Rheinisch-Westfalische Elektrizi-
tatswerk-A.-G., Deutsche Wollwaren-
Manufaktur-A .-G. Schlesien, Braun-
kohlen- und Biiketwerke Roddergrube.
— Schluss desBezugsrechts Wickingsche
Portland-Cement- und Wasserkalkwerke.

G.-V.: Isaria-Zahlwerke, Gebr. Kortmg
A.-G., Mahn & Ohlerich, Akt.-Ges. fur
Cartonnagenindustrie. — Schluss des
Bezugsrechts Akt.-Ges. fur Strumpf-

warenfabrikation Segall.

Wirttembergische Cattunmanu-
faktur Heidenheim, Terra A.-G. fur
Samenzucht, Steingutfabrik Colditz.

Ironage-Bericht. — Bankausweise London,
Paris. — Reichsbankausweis. — Schluss
des Bezugsrechts Aktien Deutsche Jute-
spinnerei Meissen.

G .-V.: Braunschweigische Maschinenbau-
Anstalt, Bensberg - Gladbacher Berg-
werks-Gesellschaft Berzelius, Metallhitte
Duisburg.

Verlosungen:

1. September: Augsburg7Gld.(1864),

3°/o Stadt Tournai 100 Fr. (1873),
Stadt Wien 100 GlId. (1874), Ung.
Rotes Kreuz 5 Gld. (1883). .5 Sep-

tember: 3°/00est.Boden-Credit 100 Gld.
(1889), 3*/,%, 3% und 2% ,% Credit
foncier 250 und 500 Fr. (1879, 1885,
1909, 1913), 2% Stadt Paris 100 Fr.
(1898), 3% Stadt Paris 300 Fr, (1912),
Ungar. Rotes Kreuz 40 Kr. (1917).
14.September:5% Russische 100Rbl.
(1866), Serb. Tabak 10 Fr. (1885), Serb.
Rotes Kreuz 20 Fr. (1907). 15. Sep-
tember: 3% Egypt. Credit foncier
250 Fr. (1886, 1903, 1911), 2% Brussel
100 Fr. (1905), Freiburg 10 Fr. (1878),
2% Luttich 100 Fr. (1905), 4% Paris
500 Fr. 16. September: Mailand
10 Fr. (1866).
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i» jungster Zeit auf mehrere Milliarden Mark geschatzt
wurde, im Verein mit Aktienkaufen des Auslandes, durch
die vielfach spekulativ erworbene Markbestande in Wert-
papiere umgewandelt werden, ist auch der sinkenden
Tendenz des Markkurses resp. der steigenden Tendenz der
Devisenkurse an der Berliner Bérse wenigstens vorlaufig
eine Grenze gezogen worden. Gegeniber dem in unserer
letzten Betrachtung (Plutus S. 265) fir Mitte August ver-
zeichneten Dollarkurs 46—47 trat zuné&chst
zweiten Augusthélfte noch eine Steigerung ein, die den
Kurs bis Gber 50 hinausfuhrte. Damit war aber der Hohe-
punkt erreicht und gegen Ende des Monats bewegte sich
der Dollarkurs zwischen 48 und 49. Fur die Gesamt-
wirtschaft bleibt die Gefahr heftiger Valutaschwankungen
selbstverstandlich bestehen und es ist deshalb ganz natir-
lich, dass fiir die bevorstehende Brisseler Finanz-
konferenz kein Problem grossere Beachtung begegnet

in der

als die Frage, ob sich Mittel finden lassen, um eine Sta-
bilisierung der Wechselkurse herbeizufuhren. Das Sekre-
tariat desVolkerbundes hat sich von funf Wirtschaftslehrern,
die Ubrigens alle freihdndlerische Tendenzen vertreten,
namlich von G. W. J. Bruins-Rotterdam, Gustaf Cassel-
Stockholm, Charles Gide-Paris, M. Palaneoni-Rom und
A. C. Pigou-Cambridge Denkschriften Uber die allgemeine
Wirtschaftslage zusammenstellen lassen und diese funf
Gutachter haben eine gemeinschaftliche Erklarung uber
die Punkte abgegeben, die von sofortiger praktischer
Wi ichtigkeit sind. In dieser Erklarung stehen allerlei Selbst-
verstandlichkeiten, z. B., dass es noétig sei, die Inflation
zu beenden und ein Gleichgewicht im Budget herzustellen.
Besonders auf deutsche Verhaltnisse zugespitzt ist sicher-
lich die Forderung, kunstlich niedrige Bankraten,
die nicht in Ubereinstimmung mit der tatséchlichen Kapitals-

knappheit stehen, zu vermeiden. Zur Stabilisierung der
Wechselkurse wird die Fundierung der schwebenden Schuld,
die in der Form von Noten sich im Ausland befindet,
Fir internationale Kredite wird ein Vorzugs-
recht als Vorbedingung bezeichnet.

fordert,

empfohlen.

Es wird ferner ge-
dass die Kredite fir Zwecke gebraucht werden,
die eine sofortige Produktionsvermehrung zur Folge haben,
und endlich ,dass die Lander, denen die Kredite zugute
kommen, alles tun, was sie vermdgen, um das wirtschaft-
liche Leben wieder herzustellen. Man sieht aus diesen
wenigen Sétzen, dass es nicht gerade sehr konkrete
Vorschlage sind, die die internationalen Wissenschaftler
der Finanzkonferenz unterbreiten. Vielleicht werden die
Praktiker der Finanzwelt etwas Besseres zu bieten haben.
Jedenfalls aber ware es unklug, wenn man an die Er-
gebnisse von Brussel irgendwelche unmittelbaren Hoff-
nungen in bezug auf die Besserung oder Stabilisierung
der Valuta knipfen wirde.
Besserung ist —

Die Voraussetzung dieser
und damit wird man den Professoren,
die es als Vorbedingung einer internationalen Anleihe
auffihren, recht geben missen —, dass im eigenen Lande
das Mogliche geschieht, um die Produktion zu heben und
die Zahlungsbilanz glinstig zu beeinflussen. Solange diese
Vorbedingungen nur so wenig erfillt sind, wie es jetzt
in' Deutschland der Fall ist, darf man auch auf die grosse

Rettung vom Auslande keine Hoffnungen setzen.  Justus
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Warenmarktpreise im August 1920.

2. 9.
Mais ChiCago .cooueviineieiiec e 1377s 144
Kupfer, standard London . 927s 933s
Kupfer, electrolyt London . 113 114
Zinn London 2683s 27974
Zink London.. 42 43
Blei London............. 377s 3634
Aluminium London. 203/4 2074
Quecksilber London .....cccoeeveveveenenen. 165 165
Weissblech London ....ccccceveeuenne. . 62 60
Silber London......... 577« 597s
Schmalz Chicago 18,20 18,75
Kaffee Nr. 1 New York 107s 917ie
Baumwolle loco New York . . 40 39
Baumwolle loco Liverpool . . 23,60 24,61
Petroleum stand, white New York . 23,50 23,50

16. 24. 27.
1457* 7457t 1437t cts. per bushel
947s 947s 947s £ perton
1i-312 11472 114 £ perton
2747s 263 2747s £ per ton
417t 41 407t £ per ton
367s 36 35/« £ perton
207t 207t 207t £ perton
165 165 165 £ per Flasche
59/6 58/0 58/0 sh/d per ton
597s 607s 617s ~ d per Unze
18,8772 18,10 18,50 Doll, per 100 Pfd.

97t 87t 87t cts. per Pfd.
3672 337* 337* cts. per Pfd.
24,32 — 21,18 d per Pfd.
23,50 24,50 24,50 cts. per Gallone

Plutus-Archiv.
(Meue Utferafur ber (6ofRsnnrtfctiaft unb boe (Rechts.

(Der Herausgeber des Plutus behalt sich vor, die hier aufgefiihrten Eingdnge an Neuerscheinungen besonders n

besprechen.

Vorlaufig werden sie an dieser Stelle mit ausfihrlicher Inhaltsangabe registriert.)

(AU* In dienr Rubrik »rwUhnton Bioh.r sind Ton jader Buohhandlung de* In- und Ausland**, *u**erdem aber auch ff.ffan
Toreinsdune das Betraga. oder gaffen Nactwahm* Yon dar Sortimenta-Abteilung da* Plutu* Verlag»* iu beiiehan.)

Volkswirtschaftslehre. Eine gemeinverstandliche Ein-
fihrung von Dr. Georg Ost, a o. Professor an der
Universitat Breslau. Zweite vollstdandig umgearbeitete

Auflage. Stuttgart 1920. Carl Ernst Poeschel Verlag.
Preis M 32,—.
Gutererzeugung (Produktion). — Die Bedirfnis-

befriedigung als Ziel der wirtschaftlichen Tatigkeit. —
Begriff, Wesen und Arten der Produktion in der modernen
Volkswirtschaft. — Die Produktionsfaktoren. — Organi-
sation der Produktion. — Organisation an der landwirt-
schaftlichen Produktion. — Organisation der gewerb-
lichen Produktion. — Guterumlauf. — Ueberfuhrung der
Sachguter in den Verbrauch. — Begriff und Organisation
des Giterumlaufs. — Preis und Preisbildung. — Das
Geld. — Der Kredit. — Das Bankwesen. — Markte,
Messen und Bérsen. — Der Handel. — Transport und
Kommunikationswesen. — Giterverteilung (Das Einkommen
und seine Verteilung).- — Die verschiedenen Arten des
Einkommens. — Grundernte. — Arbeitslohn. — Kapital-
zins. — Unternehmergewinn. — Giterverbrauch (Konsumtion
der Giuter). — Begriff und Arten des Guterverbrauchs. —
Bezeichnungen zwischen Konsumtion und Produktion. —
Bevolkerungsfrage. — Armenwesen und Armenpflege. —
Stérungen des Gleichgewichts zwischen Produktion und
Konsumtion (Krisen). — Anhang: Geschichte der National-
okonomie. — Allgemeine Literatur. — Alphabetisches
Sachregister.

Handelspolitik. Band | der Textbucher zu Studien
Uber Wirtschaft und Staat. Herausgegeben von Prof.
Dr. J. Jastrow. Berlin und Leipzig 1920. Vereini-
gung wissenschaftlicher Verleger Walter de Gruyter & Co.

Preis M 10,—.

Geschichte. — Adam Smith tUber Merkantilismus und
Freihandel. — Begrindung der Freihandelspolitik in
Preussen (Stein - Hardenberg). — Die Anti-Corm-Law
League. — Lists Theorie der nationalen Krafte (1841).
— Der Wortlaut der Meistbegiinstigungsklausel. — Bis-
marck. — Die mitteleuropdischen Handelsvertrage. —
Reichstagsrede Caprivis 1891. — Zeittafel der Handels-
politik. — Das deutsche Zolltarifgesetz (1902). — Schema
des Zolltarifs (1902). — Die Staaten der Erde nach ihrem
Vertragsverhéltnis zum Deutschen Reich. — Verzeichnis

samtlicher deutscher Tarifvertrage mit Druckort. — Proben
aus Zollbiichern. — Beispiet eines Handelsvertrages. —
Die amerikanischen Handelsabkommen. — Regelung der
deutsch-britischen Handelsbeziehungen. — Die Entwick-
lung der deutschen Getreidezdlle. 1879. — Zwei Beispiele
sog. ,passiver® und ,aktiver* Handelsbilanz: Gross-
britannien; Oesterreich-Ungarn. — Einige Waren des
Welthandels» 1909. — Der Welthandel 1891—1910. —
Deutscher Aussenhandel nach Landern. — Die wichtigsten
deutschen Ausfuhrldander nach der Grosse der Ausfuhr.
— Deutscher Aussenhandel nach Warengruppen. — Die
handelspolitischen Gegensatze im heutigen England. —
Der ,Schutz der nationalen Arbeit* in Parteidusserungen.
— Die Tagessperre nach ihrer handelspolitischen Richtung.
— Handelspolitisches Adressbuch von Berlin. — Quellen-
und Auskunftbucher fur die Praxis der Verzollung. —
Erster Anhang: Die Briisseler Zuckerkonvention. — Zweiter
Anhang: Die demokratische Zollreform in Amerika (1913).
— Register zum I. und Il. Teil. — Aus 4er Kriegs- und
Nachkriegszeit (1914/20). — Pariser Wirtschaftkonferenz.
— Friede von Versailles. — Neue internationale Waren-
austausch- und Kreditpolitik. — Deutsche Gesetzgebung

und Handelsbeziehungen. — Imperialismus und Fremden-
politik in England. — US Amerika. — Amtliche franzo-
sische Aufforderung zum Einkauf in Deutschland. — Aus

der Handelsstatistik des Schweizerischen Bankvereins. —
Register zum IIl. Teil.

Kapitalflucht. Gesetze und Verordnungen gegen die
Kapitalwanderung in das Ausland nebst den einschlégigen
Bestimmungen der Reichsabgabenordnung Uber Steuereid
und Bankenkontrolle sowie des Friedensvertrages von
Versailles mit einer banktechnischen Einfuhrung uber

das Valutaproblem, ,Geldwert*, Staatsbankerott und
Devalvation. Von Dr. Th. Erlanger und Dr. Lud-
wig Feuchtwanger, Rechtsanwélte in Muinchen.

Munchen, Berlin und Leipzig 1920. J. Schweitzer Verlag
(Arthur Sellier). Preis M 9,—.

A) Das Recht der Vermdgensverbringung in das
Ausland. — B) Das Recht der Auswanderung. — C) Die
Massnahmen der Reichsabgabenordnung gegen die Kapital-

flucht. — D) Kapitalflucht und der Friedensvertrag von
Versalilles.

Verantwortlich fur den redaktionellen Teil Fritz Naphtali-Berlin.



