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Wodyenidan, :

H. A—r. Bum britten Male ift febt eine amtliche)
Sdhyiigung der Wertpapiere verdffentlicht worben. Solange
bie Yusgabe bes Sursblattes unterbleiben mub, find
joldye Wert-Schagungen jdyon fiir Steuer- unb Gebilhrens
swede, ferner filr bie Bilangierung unerldblih. Ja, 8
wire immerhin ermwigendert, ob bieje Einriditung bes

Gdigmwerte-Blatted jiir jene .
auch nach ber Wieberausgabe ded8 Sursblattes beibehalten

werben fjollte,

©3 miifte dbodh wobl ald ywedmifig erlannt werben,
o8 ®runblage ber Berjteuerung unb Gebilhrenbemeffung,
jotoie ber Bilanaierung nicdht einen Cinfagsturd, jondern
cinen Schigmert anjunehmen, welder der innerhalb eined
[dngeren Beitraumed beobaditeten Surdentwidlung, alfo
ber Entwidlung innerhalb etwa eined halben Jabres ents
fbricht, Aufj biefem Wege wiirdbe der Befabhr der jog. ,Bi-
fanzturfe” am i am&m begegnet, eine @efahr, die bis
aum Srieg3ausbruche alljahrlid) beim Jahredmediel fo o
gur Wirtlichteit geworben ift. Da baben fichy Haufig recht
fiberrajchende Sturdbemwegungen gezeigf, jo grofe Sdhwan-
fungen, dal man ihre BVegriindbung Jdhliehlich nur in ber
pot- bem lefd;tulgle ftehenben Bilanzierung besd MWertes ber
Gfijettenbeftinde finden fonnte. LVollends, menn e2 Fur
@dyaffung ber Vermbgensjteuer fommen follte, wiirbe eine
%ﬁe Borlehrung gur Fejtjtelung bed halbmeas bauernben

%mu!e nidht audh fpdterhin, | jrell

erted ber Efjeftenbe ¢ boppelt ermwilnjdt mwecben
mifjen. . i

&3 unterliegt ja doch gar feinem Bweifel, bdaf ber
©taat bei der Bewertung der Effeften auf die Feftjtelung
ibres bauernben, aljo nidt etroa blok ibres Gintags-Lertes
gang jo ?mﬁcﬁ Gemicht legen muf, wie bei dber Bemertung
bed Nealbefiges. Die Bewertung bed NRealbefibes erfolgt
betanntlich unter Bugrunbelequng ‘tines Wielfachen ber
ibeell ober tatjacdhlich vorgejchriebenen Staatsjteuer. Tas
ijt eine Grundlage, die ber Gintagd-Schwaniung gang gn
wie bie flaatlidhe Steuer jelbit entriidt ift — fie ijt bielmehr
auj der Wertgeftaltung innerbalb eined qrdferen Jeit-
raumes aufgebaut. Diefe Werthemefjung fiic Steuer- und
Gebithrengwede ift nun alerdinad viel ju fislalijdh aufge-
baut: dbas gejesslich pemiblte Bielfache des Steuerbetraged
ift fo ftberaud boch bemejjen, daf Dber Steuer= und
bﬁgrenmert, ber ben Nadlafabhanblungen fiir bie Ge-
biihrenbemeffung gugrunbe gelept wirb, in ber Regel meit:
aus bHober ausdfalt, al3 e8 bem eigentlichen Diarttwerte ber
betreffenden Healitdt entjpriche. Uber bei der Fortbauer,
bei ber Unverdnberlichfeit biejes DBemwertungd-Schliijjels
fonnen bie €dywanfungen bvonm ber einens gur anberen
Sdyiung im Laufe dber Jabre, ba fie ja auf ciner immer
n[eg?bleibmben fyeblerquelle beruben, Eaum befonderd an-
machjen.

®ang anberd verbielt ed fich bisher bei dben Gffetten,
olange ihre Bewertung fiir Steuer= und Gebiibren=, jorie

ilangzmwede auch willtiiclicdh bon ber Surentwidlung
beeinflupt werben [onnte. Den Kurd ded 31. Degember aid
@runblage ber Bewertung fiir biefe Bwede su nehmen, dbasd
at gu FKinjilichen @ingriffen ja wicflidy gerabeju

rausgeforbert! Unb jo mwidre e nur burdhausd begreiflich,
mwenn man fid entjdliegen wiirbe, bad Blatt ber amtlichen
Sdydgwerte der Effetten, basd der Hrieg al3 unvermeid-
(iched Uuslunjtdmittel gebradht bat, zu einer Daucreinrichs
fung aud) fiic bie Friebensdseit werden au laffen.

Daf bieje Schibung bed GCffelientverted fidh nidht
etiwa auf einen Stichbag, jonbern auf einen mehrmonatlidhen
Beitraum erjtredt, dbad madyt bie Schdbungszabhlen itbrigens
auch jonit bejonderd wertvoll. Erjt Dasd, erjt diejed Himous-
tagen iiber den Sujel ber Sursbildung blof ein e & Tages
[dft fie zu einem widtigen nbaltZpuntt fite bie Beurteilung,
ber Gniwidlung bed Ejfeltermarlted werden. So fann man
aus diefen Bablen mit bieler Sicherheit jchlicgen, baf bie,
lesten jech8 Monate bei einem Teile pesd Aftienmarlies dem
| Ubbau der Hodpturfe und bei einem anderen Teile biejer
| Gfjetten ber allmdligen Crholung gewidbmet waren, Je

naber wir dem Feieden geriidt find, um jo mehr hat man
bei Den jogenannten Rilftungswerten fiir ein Riedrigerjefen
'[her Rotierungen geforgt, wibhrend bei den Gifen= und

Roblenwerten im gleichen @inne die vom friege vers
urfachte Hemmung ded Berlehes, ber Wagengefellung wid
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Die mit ber. Dawer ded rieges junehmende Srjchwerung
ber Bejdyajfung von ﬂﬁﬁe:ll?b?ﬁ toffen, jowie der &uﬁ
ung pon Ytbeitslrijten gewirtt hat. Jm Jeichen bed
berannabenben Friedens bolizog fidh bie Sursentwidlung
aud) der ecigenflichen Friedendmwerte, der Baus und %Lcﬂd's
ber Elefirizitits- und Petroleummerte, Bei ihnen bat bie
Gpelulation den Fricden gany anders als Hei den Ritftungs-|
ferten edfomptiert, Vei ihnen bat man bie Nurje vielfach
fogar gang beiradilich evhoht, obmobl fitc biefe Bemwertung
teilweije audy nidst bas allerfleinfte egentoacidericlignia
als Grundlage angefiihrt merden tonnte. ©o Ponnte file
tingelne gan Dbividenbenlod geblichene Gffelten ein!
@s@d&ung&mm aud) bon mebr ald 900 K ermittelt werben.
Die Spefulation hot bamit dargeion, daf fie fiber dag une
mittelbare Heute hinausfieht, daf fie aljo bem Morgen und
auch ben folgenden Tagen ﬁd;on febt Recynung trigt und
weiter3, dbah filr fie nicht le }&Eb& bad jerveilige Grirdgnid
mafgebend ift, fondern aud) @nberes, vor allem der innere
Wert, wie et jich in der Befijubjtany der Unternehmung,
ausfpridht. Die Aftie einer mn‘e'ﬁmm, bie nur bda
ber Striegdlonjunttur, aljo gemifjermagen blof aufilig,
nur poritbergehend einen jebr hohen Gewinn audzui '
vermodyte, roicd da mit Recht niedriger Gewertet, ber
Unteiljchein einer Unternehmung, die grofe Ynla en, toeit
gebebnten Grinbebefig und betriichiliche Sapi tefernen
befit und bei allebem burd) ben SriegBeinbruch an ber
Uujrechthaltung des Betriebes und damit an ber Erzielung
eined Crivdgniijes erhindert worden ift. Das trifft fiir eine
Reibe von Unternebmungen ber Bauindufirie und anbderer
Produltiondzmweige ju. Jn bemjelben Mafe, in dem die
Uttie einen Anteiljchein der Uniernebmung ofs jolcher bar=
jtellt, aljo nid)t etwa blof als Grivégnis-Anteilichein eclannt!
mwird, in bemjelben Mape wicd e8 ba ganz begreiflich, bafk
eine bividenbelod geblicbene Altie von der Spefulation nicht
felten, auch gang mit Redht, roeit Giber als eine mit hober
Dividende bebachte Attie einer Unternehmung bemwertet
motben ijt, bie fhre Sadhe nur euf ben Krieg und beffen
Sonjunttur eingeftellt hat. Gerabe von den groften unferer:
Ritftungdunternehmungen ift ba8 Gphemere diefer Produf-
tion nie perfannt worden und fie haben de techtzeiti
gd;_ﬁnmnﬁwﬁeﬁe in ba8 DVereid) ihrer Produltion aufe
ommen,

Neben biefer Verfchiedenbeit in ber Eniwidlung der
Jftienturje {illt bdie fortbauernbe bﬂkﬁmnm ber
Stoatstitre8 und ber anberen Anlagewerte, vor allem bHer
Priovitdten und Planbdbriefe auf. Andh bad [kt erfennen,
bap bie Syefulation tweit iiber basd blofe Heute Hinauss
benft unb baf fie fdhon jeeg, obwohl wir erjt am 1 ber
Jriedensaltion freben, dle Pommende Gntwidlung der
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