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Vorwort zur 22. Auflage.

Die fiir die Neubearbeitung des I. Teils mafigebenden, im Vorwort
zur 25. Auflage des I. Teils entwickelten Richtlinien haben uns auch bei
der Umarbeitung des II. Teils den Weg gewiesen.

Die verinderte Gestaltung des Wertpapier- und Devisenmarktes
machte einen volligen Neuaufbau der Effekten- und der Devisen-
rechnung notwendig. Die Beschaffung der dafiir erforderlichen sach-
lichen Unterlagen — zum Teil aus dem Auslande — und ihre Ver-
arbeitung hat freilich einen weit groBeren Zeitaufwand beansprucht, als
im voraus anzunehmen war. Da andrerseits Schulen und Studierende
auf moglichst baldiges Erscheinen dringten, entschlossen wir uns, im
Einvernehmen mit dem Verlage, den II. Teil voriibergehend in zwei
Hilften herauszugeben, deren Vereinigung zu einem Bande spiter er-
folgen sollte.

Bei der Bearbeitung dieser vorgesehenen zweiten Halfte, deren Stoff-
gebiete ja mit Ausnahme der Kalkulationen auBerhalb des Lehrplans
unserer kaufminnischen Berufs-, Handels- und héheren Handelsschulen
liegen, nahm indes die Erwégung feste Form an, es mochte aus wirt-
schaftlichen Griinden im Interesse unserer Schiiler geratener sein, die
Kalkulationen der ersten Halfte noch anzufiigen und diese als selbstén-
digen II. Teil herauszugeben.

Der weitaus groBite Teil unserer Schiilerschaft wird dadurch der Not-
wendigkeit enthoben, sich den III. Teil zu beschaffen, welcher sich mit
der eingehenden Darstellung der Arbitrage, der Borsengeschafte sowie
der Preisnotierungen und Handelsgebriuche der Welthandelsartikel vor-
zugsweise an die Lehrer des kaufménnischen Rechnens, die Studierenden
der Wirtschaftswissenschaften und die Schiiler der Oberklassen der Wirt-
schaftsoberschule wendet.

Um jedoch dem Lehrer in dem berechtigten Wunsche, auch die Schiiler
der Handels- und hoheren Handelsschulen wenigstens in das Wesen der

Arbitrage einzufithren, einige Unterstiitzung zu biefen, fiigten wir als
a¥



v Vorwort

Erginzung der Abschnitte VIII bis XIim II. Teile eine Reihe einfacherer
Ubungsaufgaben aus dem Gebiete der Arbitrage an.

Die Edelmetall- und die Miinzrechnung sind unter Beriicksichti-
gung der verminderten Bedeutung des von ihnen behandelten Gegen-
standes erheblich gekiirzt worden. Zu einer noch weitergehenden Kiir-
zung konnten wir uns im Hinblick auf die sich in der Entwicklung
befindende Wirtschaftsoberschule und unter Beriicksichtigung der Tat-
sache, daB auch dieser Teil von Studierenden der Wirtschaftswissen-
schaften zu Rate gezogen wird, nicht entschlieBen.

Die Verweisung der verinderlichen Kurse und Gebiihrenséitze aus den
einzelnen Stoffgebieten in eine leicht auswechselbare Beilage bedarf
keiner weiteren Begriindung. Fiir Hausaufgaben dirften im allgemeinen
die darin gegebenen Kurse mit Vorteil zu verwenden sein, wihrend im
Unterrichte selbst die Bevorzugung der jeweiligen Tageskurse auf Grund
des Handelsteils einer Zeitung angezeigt erscheint.

Der Anhang enthilt Aufgaben aus dem Buchhandel, die, wie wir an-
nehmen, auch auBlerhalb der Buchhandelsstadt Leipzig Beachtung finden
werden, sowie die im I. Teil ausgeschiedenen Gewinnverteilungsrech-
nungen der Handelsgesellschaften und Schadenverrechnungen in der
Seeversicherung.

Die mit * bezeichneten Aufgaben und Aufgabengruppen des vor-
liegenden Lehrbuches sind in der ,,Aufgabensammlung’‘ (vgl. das Vor-
wort zum 1. Teile) nicht enthalten.

Wir hoffen, da8 die Umarbeitung des II. Teils die gleiche Zustimmung
finden mdge wie die Neubearbeitung des I. Teils, und nehmen Anregun-
gen zur Vervollkommnung des Buches stets dankbar entgegen.

Leipzig, Januar 1927. Dr. Kiimpfe. Dr. Prater.



Vorwort zur 23. Auflage.

Auch die Neubearbeitung des II. Teils hat in Fachkreisen lebhafte
Anerkennung gefunden. Der Plan des Buches durfte infolgedessen un-
verindert bleiben. Im einzelnen muBte jedoch die vorliegende Auflage
wiederum manchen Neuerscheinungen des Wirtschaftslebens, besonders
des Effektenverkehrs, Rechnung tragen: An Stelle der Papiermark-
Anleihen des Reichs ist die Anleihe-Ablésungsschuld mit und ohne
Auslosungsrecht getreten (vgl. S. 6); eine neue Obligationsform, die
mit dem Rechte auf Aktienoption ausgestattete Industrie-Anleihe, wurde
berticksichtigt (vgl. S. 86); der Abschnitt tiber die Berechnung der
Effekten an Auslandsplatzen ist auf den neuesten Stand gebracht
worden; und in Anpassung an die gegenwirtige Kursgestaltung und
die geltenden Gebiihrenséitze muBte auch die Beilage eine wesentliche
Anderung erfahren.

Auf mehrfache Anregungen aus der Handelsschulpraxis haben wir
ferner eine groBere Reihe von Ubungsaufgaben zur allgemeinen Wieder-
holung neu aufgenommen (vgl. 8. 201), sowie die Anzahl der in die
Arbitrage einfithrenden Aufgaben erhoht.

Die ausfiihrlich gehaltenen Losungen sind auch im Buchhandel zu
haben.

Leipzig, im Januar 1928. Dr. Kampfe. Dr. Prater.
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VIII. Effektenrechnung.
Einfiihrung.
A. Arten der Wertpapiere.
Man teilt die Wertpapiere (Effekten) in zwei Hauptgruppen ein:

1. Zinspapiere (Obligationen, Schuldverschreibungen, Anleihescheine):
der Eigentitmer ist Glaubiger des Ausstellers und hat als solcher
Anspruch auf feste Zinsen. Diese werden — in der Regel halb-
jahrlich — durch Zinsscheine (Coupons) erhoben. -— Je nach dem Aus-
steller (Schuldner) der Zinspapiere unterscheidet man:

a) Schuldverschreibungen von Staaten (Fonds im engeren Sinne:
Staatspapiere, Staatsanleihen, Rentenanleihen). Bei den
Staatsanleihen hat man die feste (fundierte) Schuld von der zeitlich
begrenzten, schwebenden, zu unterscheiden; diese dient nur zur
Deckung eines voritbergehenden Geldbedarfs und wird gewdhnlich
durch sogenannte Schatzanweisungen (Schatzscheine) dar-
gestellt, die entweder verzinslich oder unverzinslich sind.

Unter den festen Staatsschulden hatten die konsolidierten Anleihen
(Konsols), d.s. die aus mehreren &lteren zu einer einheitlichen Schuld
zusammengezogenen Anleihen, besondere Bedeutung.

b) Provinzial-, Kreis- und Stadt- (Kommunal-) Anleihen.

¢) Landschaftliche Pfandbriefe, d.h. Darlehnsbriefe, welche
landwirtschaftliche Verbande (Landschaften) an ihre Mitglieder auf
Grund ihrer Hypothekenforderungen geben. Neuerdings sind auch
stadtschaftliche Pfandbriefe (Berlin) auf den Markt gekommen.

d) Pfandbriefe von Hypothekenbanken und Bodenkredit-
anstalten, auf Grundlage der von ihnen erworbenen hypotheka-
rischen Forderungen ausgegeben.

e) Rentenbriefe (Landrentenbriefe, Grundentlastungsobligationen),
unter staatlicher Garantie ausgegeben von Rentenbanken zur Ab-
16sung bauerlicher Reallasten.

f) Schuldverschreibungen von Eisenbahn-Gesellschaften
(Prioritdtsobligationen, Prioritiaten)?).
g) Obligationen anderer Korperschaften, Aktiengesellschaften usw.

1) Weil ihre Inhaber ein Vorrecht (eine Prioritit) auf Zinsenbezug vor den
Aktionéren besitzen.

Feller-Odermann, Arithmetik IT. 23. Aufl. 1



2 VIII. Effektenrechnung

Als besondere Form der Anleihen sind noch zu erwihnen

h) die Pramien- oder Lotterieanleihen (Liose), das sind rick-
zahlbare Anleihen, deren Zinsen ganz oder teilweise zu Gewinnen
(Pramien) verwendet werden, die nach Auslosung der Stiicke zur
Auszahlung kommen (unverzinsliche und verzinsliche Préamienanl.).l)

2. Dividendenpapiere (Anteilscheine an gewerblichen Unternehmungen):
der Eigentiimer ist Mitunternehmer und hat als solcher Anspruch auf
einen Teil des Reingewinng (Dividende). Dazu gehoren drei Gruppen:
a) Aktien sind Urkunden iber die Geschiftsanteile einer Aktien-
gesellschaft. Neben den gewohnlichen Aktien (den Stammaktien)
haben manche Gesellschaften Vorzugsaktien (Prioritédtsaktien)
ausgegeben. Das ihnen anhaftende Vorrecht bezieht sich auf die
Gewinn- und Vermogensverteilung oder auch auf die Ausiibung eines
mehrfachen Stimmrechts in der Generalversammlung. Nach der Art
des Geschiftsbetriebs unterscheidet man: Bank-, Versicherungs-,
Schiffahrts-, Industrieaktien usw. Die Ho6he der Dividende und ihr
Filligkeitstag wird von der Generalversammlung bestimmt.

b) GenuBscheine konnen von Aktiengesellschaften aus verschie-
denen Anlissen ausgegeben werden (vgl. Beigel-Prater, Buchfiihrung
und Bilanzen der Handelsgesellschaften II. Teil S.185). Beispiels-
weise werden zuweilen den Inhabern getilgter (ausgeloster) Aktien
als Entschidigung GenuBscheine ausgehdndigt. GenuBscheine ge-
wihren kein Stimmrecht, berechtigen aber zum Bezug von Dividende,
die entweder geringer ist als die Aktiendividende oder ihr gleichkommt,

¢) Kuxe sind die Geschéiftsanteile einer Gewerkschaft (Bergwerks-
gesellschaft). Sie lauten nicht auf einen Geldbetrag, sondern auf einen
Bruchteil (/109> Y1000 usW.) des Bergwerks. Sie verkorpern das Recht
auf einen Teil des Reingewinng (Ausbeute), verpflichten aber notigen-
falls auch zu Zuzahlungen (ZubuBle). '

Der weitaus groBite Teil der Wertpapiere sind Inhaberpapiere,
deren Eigentumsiibertragung durch Einigung und formfreie Hingabe
erfolgt. Einige sind Namenspapiere, z. B. alle Kuxe, die Reichs-
bankanteile und die nicht voll eingezahlten Versicherungsaktien; ihre
Eigentumsibertragung bedarf einer schriftlichen Beurkundung.

1) Das Gesetz iiber Pramienpapiere vom 8. Juli 1871 gestattet in Deutsch-
land die Emission solcher Anleihen nur auf Grund eines Reichsgesetzes, und
zwar auch nur dem Reiche und den Bundesstaaten (Léndern), ferner den
Borsenhandel nur mit solchen in- und auslindischen Pramienpapieren, die bis
zum 15. Juli 1871 zur Abstempelung und Versteuerung eingereicht waren.
Die Zahl der noch umlaufenden Pramienpapiere ist gering; fiir den heutigen
Boérsenhandel sind sie nahezu bedeutungslos.

Uber die Deutsche Ablosungsschuld mit Auslosungsrechten vgl. 8. 6.



VIII. Effektenrechnung 3

B. Der Nennwert der Wertpapiere.

Der den Effekten aufgedruckte Wert heifit ihr Nennwert (Nominal-
wert). Drei Fille sind zu unterscheiden:

1. Die Papiere lauten auf einen Geldbetrag. Das ist der Fall bei der
ibergroBen Mehrzahl der Zinspapiere und bei allen Aktien. Der Nenn-
wert kann in deutscher oder auslindischer Wahrung ausgedriickt
sein. Bel den auf deutsche Wahrung lautenden Papieren sind Reichs-
mark- und Papiermarkeffekten zu unterscheiden.

Im Aktienwesen ist die Umstellung des Nennwertes von Papiermark auf
Reichsmark (bis auf sehr wenige Ausnahmen) beendet. Als Ergebnis ist eine
bemerkenswerte Vielgestaltigkeit der Stiickelung festzustellen: Es gibt heute
Stammaktien iiber 20, 50 und 100 #.4 sowie deren Vielfache; als Ubergangs-
erscheinung kommen aufierdem sog. Anteilscheine iiber 5 und 10 A4 vor, und
fiir die in der Inflationszeit geschaffenen Vorzugsaktien (Mehrstimmenaktien)
ist, da diese hochstens mit ihrem Goldeinzahlungswerte bilanziert werden
durften, eine Umstellung bis herab auf 1 £/ gestattet worden.

Lange wird indes diese Vielgestaltigkeit nicht dauern. Der vom Borsenhandel
erstrebten Vereinfachung und Vereinheitlichung der Aktienstiickelung wird
durch zwei Regierungsmafnahmen Rechnung getragen: Erstens miissen neu-
auszugebende Aktien (seit 1. 1. 24) auf 100 2/ oder ein Vielfaches davon lauten
(Ausnahme HGB. §180), und zweitens sind bis 31.12. 29 nicht nur die vor-
handenen Aktien iiber 40, 50, 60 und 80 £/ in Aktien von 100 Z./ oder einem
Vielfachen davon umzutauschen, sondern es miissen auch die ungeraden Nenn-
werte von mehr als 100 B/ (120 A, 150 ZHA usw.) umgetauscht werden
(7. Verordnung zum Goldbilanzgesetz vom 7. 7. 27). Von den Kleinaktien werden
also nur die bereits vorhandenen 20 J./-Aktien bis auf weiteres be-
stehen bleiben.

Auch auf dem Gebiete der Zinspapiere haben die Reichsmarkanleihen heute
das Ubergewicht. Die alten Papiermarkanleihen des Reichs und der Linder
sind durch das Anleihe-Ablosungsgesetz vom 16.7.25 auf Reichsmark um-
gestellt werden (vgl. S. 6); aufgewertet und umgestellt sind auch die meisten
der alten Industrieanleihen (vgl. 8. 38 unter 2b), soweit sie nicht iiberhaupt
bereits zuriickgezahlt worden sind; schlieBlich ist seit 1924 eine stattliche
Reihe neuer Reichsmarkanleihen ausgegeben worden.

Die an deutschen Borsen gehandelten Wertpapiere in auslandischer
Wiahrung sind zwar der Zahl nach gegeniiber 1914 stark zuriickgegangen,
sind aber im Borsenverkehr noch immer von beachtlicher Bedeutung.

2. Die Papiere lauten auf eine Giitermenge. Hierher gehdrt eine An-
zahl deutscher Zinspapiere, die durchweg aus der Inflationszeit stam-
men und die man als Sachwertanleihen bezeichnet. Ihr Nenn-
wert gibt eine gewisse Giitermenge an, z. B. eine bestimmte Anzahl
Gramm Feingold, Zentner Roggen, Festmeter Holz, Doppelzentner
Kali usw. Riickzahlung und Zinsvergiitung richten sich in ihrer Héhe
nach dem jeweiligen Preise der betreffenden Giiterart (vgl. S. 89 u. 48).

Zu dieser Gruppe mufl man auch die nach der Stabilisierung unserer
Wahrung ausgegebenen Goldmark-Pfandbriefe und -Anleihen
1*
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rechnen, deren Nennwert auf Goldmark (= 1/,q4,kg Gold) gestellt ist.
Da indes heute 1 Goldmark = 1 Reichsmark ist, sind sie in rechnerischer
Hinsicht den Reichsmarkanleihen gleichzustellen (vgl. S. 89).

3. Die Papiere lauten aut einen Bruchteil eines Unternehmens. Das ist
nur bei den Kuxen der Fall (s. 8. 2).

C. Der Kurs der Wertpapiere.

Die Wertpapiere sind Gegenstand des Handels, ihr Markt ist die Borse.
Im freien Aufeinanderwirken von Angebot und Nachfrage bilden sich
dort Tagespreise, die als Kurse bezeichnet und im amtlichen Kurs-
blatte taglich verdffentlicht werden. Der wesentliche Inhalt des Kurs-
blattes ist aus der Beilage am Schlusse dieses Buches zu ersehen. Um
die Kurszahlen richtig deuten zu koénnen, mufl man folgende drei Falle
augeinanderhalten:

1. Die Kurse sind Prozentkurse. Sie geben an, wie teuer 100 Einheiten
des Nennwertes sind. (A.A fir 100 B, Frs. fir 100 Frs. usw.)
Ausnahme: Der Kurs der Deutschen Anleihe-Ablésungsschuld mit

Auslosungsrechten gibt den Preis fiir 100 Z.4 des Auslosungswertes,

also des finffachen Nennwertes, an (vgl. S. 6).

2. Die Kurse sind Stiickkurse. Die Notierung gibt also den Preis fiir
1 Stick des betreffenden Wertpapiers an. Hierher gehoren die Aktien
der Versicherungsanstalten, die meisten GenuBscheine, alle Kuxe, die
sichsischen Stein- und Braunkohlenaktien (Leipziger Borse) sowie
einige auslandische Aktien (Osterr. u. Ung. Bank- und Eisenbahnaktien).

3. Die Kurse verstehen sich fiir Sachwerteinheiten, z. B. fir 1 Gramm
Feingold, 1 Tonne Kohle, 1 Festmeter Holz, 1 Kilowattstunde elek-
trischen Strom usw. Diese Notierungsweise kommt nur fir die reinen
Sachwertanleihen in Betracht.

Die Prozentkurse bilden den Regelfall; die unter 2. und 8.
genannten Kurse stellen Ausnahmen dar, die im Kursblatt durch be-
sondere Zeichen kenntlich gemacht sind.

Die neben den Kursen befindlichen Abkiirzungen kennzeichnen die
Marktlage an dem betreffenden Tage. Es bedeutet:

bz = bezahlt: zu dem angegebenen Kurse sind tatséichlich Geschéafte ab-
geschlossen worden.

G = Geld: Nachfrage war vorhanden (Kdufer), aber Abschliisse kamen
nicht zustande.

B = Brief (P = Papier): das Papier wurde angeboten, Abschliisse

wurden nicht getitigt.
bz G = bezahlt Geld: es wurden Geschifte abgeschlossen, die Nachfrage
konnte nicht voll befriedigt werden.
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bz B = bezahlt Brief: es wurden Geschéfte abgeschlossen, doch blieb das
Angebot teilweise unbefriedigt.

et bz = etwas bezahlt: der Umfang der abgeschlossenen Geschifte war
gering,

x{r) = repartiert: die einzelnen Auftrige konnten nur teilweise ausgeftihrt
werden.

Nach der Art der Kursfeststellung unterscheidet man Einheitskurse
und fortlaufende Notierungen (variable Kurse). Grundsitzlich
wird an jedem Borsentage fir jedes Papier ein Kurs notiert, zu dem
alle in dem betreffenden Papiere abgeschlossenen Geschéite abzurechnen
sind; daher die Bezeichnung ,,Einheitskurs”. Uber seine Feststellung
vgl. 8.48. Neben dem Einheitskurse gibt es an den groBeren deutschen
Borsen fiir eine Reihe von Papieren') im GroB8verkehr ,,fortlaufende No-
tierungen®, die, auf Grund wirklich getitigter Einzelabschliisse zustande-
gekommen, die Schwankungen im Borsenverkehr eines Tages wider-
spiegeln. — Abschliisse zu fortlaufenden Notierungen kénnen nur in be-
stimmten, an den einzelnen Borsenpldtzen verschieden hoch bemessenen
Mengen get#tigt werden. (Vgl. Beilage S.3).

Erster Abschnitt.
Die Effektenrechnung an deutschen Pliitzen.
A. Effektenkiiufe und -verkiiufe.

1. Berechnung des Kurswertes.

a) Der Kurs ist ein Prozentkurs.

Regel: 19, des Nennwertes >< Kurs = Kurswert.

) Wertpapiere in deutscher Wiahrung.

Beispiele.
1. #125000.— Deutsche Schutzgebietsanleihe zu11,5= 2.4 14875.—
2. G.-M. 1800.— 5%, Gold-Pfandbriefe der Leipz. Hyp.-Bk. zu 91,25
= ABM 1642.50.

3. BM 2500.— Dt. Ablésungssechuld ohne Auslosungsrechte zu 16,1
= BM 402.50.
4, BM 12500.— Rﬁckzahlungswert } Dt. Anleiheauslosungsscheine

BM 2500.— Nennwert einschl. 3 Ablosungsschuld?)
zu 59,5 (vom Riickzahlungswerte) = 4 7487.50.

1) Papiere, die in den Borsenterminhandel eingefithrt werden (vgl. Teil III),
scheiden im variablen Verkehr aus.
2) In dieser Form sind die Auftrige in diesem Papiere zu erteilen.
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Anm. Nach dem Anleihe-Ablosungsgesetze vom 16. 7. 25 wurden die Papier-
markanleihen des Reiches und der Lénder mit 2% % (Sparprimienanleihe
mit 1% %) aufgewertet und in Anleiheablésungsschuld umgetauscht; auf
1000 Papiermark kamen also 25 J.4 Ablésungsschuld. Damit muf} sich
der Neubesitz begniigen. Dem Altbesitze (Stichtag 1. 7. 20) dagegen
wurde ein Anspruch auf ein Auslosungsrecht in Héhe des Nennbetrags
der ihm zustehenden Ablosungsschuld zuerkannt. Dem Altbesitzer von
1000 ./ Kriegsanleihe z. B. wurde also ein Schein iiber 25 Z.# Auslosungs-
recht (Nennwert) ausgehéndigt. Die Auslosungsrechte werden binnen
30 Jahren (ab 1926) auf dem Wege der Auslosung getilgt. Ein gezogenes
Auslosungsrecht wird durch Zahlung des fiinffachen Nennbetrags (zu-
ziigl. 4} 9% jéhrlicher einfacher Zinsen seit 1. 1. 26 + 109 Kapital-
ertragsteuer) eingelost.

Es ist also wohl zu unterscheiden zwischen dem Nennwerte der Aus-
losungsscheine (= 2% % Papiermark-Anleihe) und ihrem Auslosungs-
betrage (= 5fachem Nennwerte). Vom 15. 2. 27 bis 31. 7. 27 wurde das
Papier in Prozenten des Nennwertes notiert (ca. 800 9,), seit 1. 8. 27 ver-
steht sich der Kurs fiir 100 24 des Auslosungswertes.

Ubungsaufgaben § 61.
Die Kurse (Einheitskurse) sind der Beilage zu entnehmen.
Berechne den Kurswert von:

1. a) B/ 1500.— 109, Anleihe d. Riebeck-Brauerei Leipzig 1926.
b) ,, 8600.— 79, Harpener Bergbau-Anleihe 1924.
¢) G.-M. 4700.— 89, Goldmark-Pfandbr. der Dtsch. Hypoth.-Bk.
d) ,, 2800.— 109, Goldmark-Pfandbr. d. Gothaer Grundkreditbk.

2.a) JAM 1600.— Aktien des Norddeutschen Lloyd.
b) , 2100.— Aktien der Hamburg-Amerika-Paketfahrt A.-G.
¢) ,, . 2400.— Aktien der Leipz. Baumwollspinnerei.
d) ,, 8640.— Bautzener Tuch-Aktien.

3.a) / 115000.— Deutsche Schutzgebietsanleihe.
b) ,, 75000.— 819, Hamburger Staatsrente.
¢) ,, 140000.— 59, Leipz. Stadtanl. 1916.
d) ,, 45000.— 319, Ptdbr. der Bayr. Hyp.- u. Wechselbank.

4. a) B 1850.— Dt. Ablosungsschuld ohne Auslosungsrecht (Neubes.)

b RM 9250.— Riuckzahlungswert | Dt. Anleihe-Auslosungsscheine
) - . .
FBM 1850.— Nennwert einschl. $ Ablssungsschuld.
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pB) Wertpapiere in auslindischer Wahrung.

Bei Wertpapieren, die auf die deutsche und auf eine auslindische
Wihrung lauten, wird der Berechnung die deutsche Wihrung zugrunde
golegt. (Vgl. Beispiel 4 Seite 14.)

Lauten Wertpapiere nur auf auslindische Wahrung, so ist ihr Nenn-
wert zunichst in deutsche Wahrung umzurechnen; das trifft auch zu
fiir deutsche Papiere in Auslandswihrung (Dollar-Anleihen).

Dabei sind folgende feste Umrechnungssitze anzuwenden:

1 Fr. (£ Pes., Leu) . =44 —.80 1Kr. (skand.) . . = BA1.12}
1£......... =, 2040 1PesoGold...= , 4.—
11l.6. Gold. . . .. =, 2— 1Pesomexik.. .= ,, 210
1fl.o. W, ... .. = ,, 1.70 1 Pesoargent.Pap.= ,, 1.75
1 K 6., ung., tsch.. . = ,, —.85 1 Dollar. . . .. = ,, 4.20
ihil. ... ... .. = ,, 170 7 f{l.suddeutsch.. = ,, 12.—
1 alter Goldrubel . . = ,, 8.20 1 MarkBanko. .= ,, 1.50
1 Rbl. (alt. Kreditrbl.) = ,, 2.16 1Taler ... .. =, 8.—
1Zloty . . .. ... = ,, —80 1 Shanghai Tasl. = ,, 2.50
1 Danziger Gulden. . = ,, —80 1Yen. .. ... = , 210
Beisgpiele.
. %: 59%, Ost.-Ung. Staatsb. Anl. (Gold) zu 8,25 A 4950.—.
$ 1500.—

- 0 1
A 6300.—-6 % Dtsch. wertbest. Anl. 19281) zu 91,75. ,?‘__//{ 5780.25.

Ubungsaufgaben § 61 (Fortsetzung).

Berechne den Kurswert von:

B. a) Frs. 17500.— 49, Tirk. unifiz. Anleihe.
b) fl. 8500.— 4%, Osterr. Gold-Rente.
¢) $ 960.— Dtsch. wertbest. Anleihe (1—5 §))
d) G 1200.— 89, Danziger Hyp.-Pfandbriefe.
e) £ 500.—.— 59%, Tehuantepec Eisenbahn-Bonds.

6. a) 15 Stck. Aktien der Westsizil. Eisenb.-Ges. (1 Stck. = 500 £).
b) 25 Stck. Aktien der Schles. Bergwerks-Ges. (1 Stek. = 100 Zloty).
¢) 30 Stck. Aktien der Pennsylvania Eisenb.-Ges. (1 Stck. = 50 §).
d) 12 Aktien d. Luxembg. Prinz Heinrich-Eisenb.-Ges. (je 500 Frs.).
¢) 8 Stck.Aktiend.Amsterd.-Rotterd.Eisenb.-Ges. (1 Stck. = 500hil.).

1) 1923 wurden zwei 69, $-Anleihen ausgegeben: die eine in Stiicken von
1—1000 §, Z. T. 1.12., riickz. 1982; die andere in Stiicken von 1—1000 §,
Z.T. 1. 9., riickz. 1935; die Stiicke von 1—5 $ wurden ohne Zinsscheine aus-
gegeben, ihre Riickzahlung erfolgt 1935 mit 709, Aufgeld,
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b) Der Kurs ist ein Stiickkurs.
Aus dem Wesen des Stiickkurses (vgl. 8. 4) ergibt sich die
Regel: Sttickzahl >< Kurs = Kurswert.
Beispiele.
1. 5 Stek. Akt. d. Aach.-Munch. Feuer-Vers. zu 202,50 = £ 1012.50.
(1 Stck. = #.4 800.—; 809, Einzahlung.)

2. 125 Stek. Qsterr. Kredit-Bank-Aktien zu 41 = A4 5125.—.
(1 Stek. = 50 8.)

Ubungsaufgaben § 61 (Fortsetzung).
Berechne den Kurswert folgender Papiere:
7.a) 20 Stck. Aachener Riickversicherungs-Ges.-Aktien.
(1 Stek. = ABA 200.—, 259, Einz.)
b) 8 Stck. Aktien der Leipz. Feuer-Vers.-Ges. (Ser. A.).
(1 Stek. = £ 100.—; volle Einz.)
¢) 15 Stek. Tirkenlose.
d) 25 Stck. Oelsnitzer Kuxe (volle).
e) 125 Stck. Wiener Bankvereins-Aktien. (1 Stck. = 20 8.)
f) 12 Stck. GenuBscheine der Stettiner Chamotte A.-G.
¢) Der Kurs versteht sich fiir eine Sachwerteinheit.

Regel: Nennwert (= Anzahl der dem Papiere aufgedruckten Sachwert-
einheiten) >< Kurs = Kurswert.
Beispiel
425 g 5%, Feingold-Pidbr. d. Ldw.-Creditv. Sachs.zu 1,74 = A/ 789.50.

Ubungsaufgaben § 61 (Schlu8).

8. a) 850 Zentner 59, Anhalter Roggenwertanleihe.
b) 150 Tonnen 59, Zwickauer Steinkohlenwertanleihe.
¢) 850 Gramm 59, Feingold-Anleihe der Leipz. Hypoth.-Bank.
d) 1200 Doppelzentner 5%, PreuB. Kaliwertanleihe.

2. Berechnung der Stiickzinsen und des ausmachenden Betrags.

Zu jedem zingtragenden Wertpapiere gehort ein Zinsscheinbogen, der
bei der Ausgabe in der Regel aus 20 Zinsscheinen und dem Erneuerungs-
scheine (Talon) besteht. Jedem Zinsscheine ist ein Zingbetrag und dessen
Filligkeitstag (Zinstermin) aufgedruckt. Die im Kursblatt angewandte
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Abkiirzung Z. T. 1/1. 7. bedeutet also: die Zinsen werden am 1. Januar
und 1. Juli (far das am 81. Dezember bzw. 80. Juni zu Ende gegangene
Halbjahr) gezahlt. Wenn nun aber — um bei diesem Beispiele zu bleiben
— das Wertpapier etwa am 20. April verkaufv wird, wie erfolgt dann
die Auseinandersetzung wegen der Zingen zwischen Kaufer und Ver-
kdufer? Zwei Fille sind zu unterscheiden:

a) Der laufende Zins ist im Karse enthalten. In diesem” Falle eriibrigt
gich eine besondere Zinsrechnung am Verkaufstage. Der Verkiufer,
der doch die Zinsen vom 1. 1. bis 20. 4. zu beanspruchen hat, orhalt
diese im erhdhten Kurswerte am Verkaufstage mitvergiitet. So liegh
die Sache bei den Sachwert-Anleihen, den auslindischen Schuldver-
schreibungen, den alten Papiermark-Anleihen und den an ihre Stelle
getretenen Aufwertungsanleihen (sowie allen Aktien).

b) Der laufende Zins ist im Kurse nicht enthalten. Die betreffenden
Papiere tragen im Kurshlatte den Vermerk: mit Zinsberechnung. Dazu
gohoren die Goldmark-Anleihen (Pfandbriefe), die neuen Reichsmark-
Schuldverschreibungen und die 6% Deutsche wertbestéindige Dollar-
Anleihe (Stiicke: 10—1000 §). Bei diesen Papieren macht sich eine
besondere Zinsrechnung am Verkaufstage notig. Den Zinsanspruch
des Verkaufers und Kaufers veranschaulicht folgende einfache Skizze:

1.1. Verkdufer-Anteil 20. 4. Kiaufer-Ant. 80. 6.

Da eine Teilung des Zinsscheines nicht in Frage kommt, sind zwei
Moglichkeiten gegeben:

a) Der laufende Zinssehein wird dem Kéaufoer mit tthergeben.
Das ist nach Borsenbrauch der Regelfall. Der Kéiufer hat alsdann
dem Verkdufer auBer dem Kurswerte noch die Zingen (Stiickzinsen)
vom 1. 1. bis 20. 4. (einschlieBlich, also fiir 110 Tage) zu vergiiten.
Merke: Kurswert + Zinsen = ausmachender Betrag.
B) Der laufende Zinsschein wird vom Verkdufer zurick-
behalten. Das ist im allgemeinen nur zulissig, wenn der Verkauf
innerhalb der letzten 14 Tage vor dem niichsten Zinstermine statt-
findet. s ist ohne weiteres ersichtlich, daB in diesem Falle der
Kauferanteil (Zingsen vom Kauftage bis zum nichsten Zinstermine)
vom Kurswerte abzusetzen ist. Fir diesen Ausnahmefall gilt also
der Satz:
Kurswert - Zinsen=ausmachender Betrag.

Beachte: Die Stiickzinsen sind stets vom Nennwerte zu be-
rechnen (denn dieser — nicht der verdnderliche Kurswert — ist
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vom Schuldner zu verzinsen) und um 109, Kapitalertragsteuer

zu kiirzen.l) (Vgl. Beispiele.)

Bei allen Papieren, bei denen Stiickzinsen nicht be-
rechnet werden, ist der Kurswert zugleich der ausmachende
Betrag.

Beispiele.
1. Gehandelt am 20. April: G 8600.— 89, Danz. Hyp.-Pfandbriefe;
2T AL Berlin, 20. April 19. .
D.G 8600.—
e 0, .
T 9880 — 8% Danz. Hyp.-Pfdbr. zu 92,75 . . . JAAH 2671.20

+ Zinsen?) 110/8%, . . . ,,  70.40
RM 2741.60
R. Gehandelt am 21. Dez.: B.A 4500.— 74 %, Anleihe der Rhein. Stahl-
werke; Z. T. 1/1. 7., ohne laufenden Zinsschein.
Berlin, 21. Dez. 19..
KM 4500.— T3%, Anl. d. Rh. Stahlwerke zu 79,25 . BA 8566.25
. Zinsen 9/74% . . JAM 8.44
*{+10%Kap.-Ertr.-St. , —.84 » .60
BM 8558.65

Ubungsaufgaben. § 62.
Berechne den ausmachenden Betrag folgender Effektengeschifte:
1. G.-M. 7500.— 59, Goldmark-Pfandbriefe der Frankfurter Hypo-
theken-Bank. Z. T. 1/4.10. AbschluBtag des Geschifts 14. Nov.
2. G.-M. 5400.— 109, Gothaer Grundkredit-Pfandbriefe.
Z.T.1/1.7. AbschluBtag 2. Juni.

3. M 6000.— 619, Kolner Stadtanleihe von 1926.
Z.T. 1. 4. (also Jahreszinsschein!). Abschlufitag 1. Dez.

4. BAM 2500.— 79, Harpener Bergbau-Anleihe von 1924.
Z.T.1/1.7. AbschluBtag 24. Juni (ohne lauf. Zinsschein).

1) Bei auslindischen Papieren kommt die Kapitalertragsteuer grundsétzlich
nicht zur Anwendung; von deutschen Papieren sind z. Zt. die 6 9% Deutsche
wertbestindige Dollar-Anleihe und die Reichsbankanteile, soweit ihre Eigen-
tiimer Auslinder sind, davon befreit. AuBerdem ist in neuerer Zeit eine
Reihe im Auslande untergebrachter deutscher Anleihen von der Kapital-
ertragsteuer befreit worden. Héchstwahrscheinlich wird sie in Kiirze fiir alle
festverzinslichen Werte fallen.

2) Keine Kapitalertragsteuer, da Auslandspapier.
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5.$ 500.— 6%, Deutsche wertbesténdige Anleihe von 1928.
Z.T.1.12. AbschluBtag 6. Juli (frei von Kap.-Ertr.-8t.).

6. G 4500.— 89, Danziger Hypotheken-Pfandbriefe.
Z.T.1/1.7. Abschluitag 1. Sept.

7. G.-M. 8600.— 59, Gold-Pfandbriefe der Leipziger Hyp.-Bank. Em. II.
Z.T.1/4.10. Abschlufitag 8. Jan.

8. A.M 16000.— 7%, Rheinische Stahlwerk-Anleihe.
Z.T.1/1.7. AbschluBtag 22. Juni (chne lauf. Zinssch.).

9. § 8000.— 69, Deutsche wertbestindige Anleihe von 1928.
Z.T.1.12. AbschluBtag 21. Nov. (ohne 1. Zinsgsch., vgl. Aufg. 5).

10. Die Braunschweigische Staatsbank legte im Februar 1926 eine 89,
Gold-Kommunal-Anleihe zu 90, frei von Spesen, zur Zeichnung auf.
Z.T.1/4.10; Falligkeit des 1. Zinsscheins: 1. 10. 26. Fir Zahlungen
vor dem 1. 4. 26 wurden dem Kéufer Zinsen vergiitet, fiir Zahlungen
nach dem 1. 4. 26 Zinsen belastet.

a) Wieviel £/ zahlte F. am 10. Mérz fiur G.-M. 2400.— Anleihe ?
(89, Zinsen; keine Kap.-Ertr.-St.)

b) Wiehoch belief sich die Zahlung des G.am 25. April fiir G.-M.8500.—
Anleihe? (10%, Kap.-Ertr.-St.)

11. H. hatte 1915—18 im ganzen 22000 .# Kriegsanleihe gezeichnet.
a) Welchen Nennwert ergaben die ihm zugeteilten Auslosungsrechte ?

b) Welchen Betrag erhielt er am 81. Dez. 1926 fiir seine (am 1. 12. 26
gezogenen) Auslosungsscheine ausgezahlt? (Vgl. S.6 Anm.)

12. In der 2. Ziehung der Auslosungsrechte (am 1. Oktober 1927) wur-
den unter anderen die Nummern des K. gezogen, der Altbesitzer von
7500 A 49, Deutscher Reichsanleihe gewesen war. Wieviel A/
erhielt er am 81.12. 27 ausgezahlt ?

13. L. hatte 1923 ./ 80000 Kriegsanleihe und .4 80000 Spar-Primien-
anleihe von 1919 gekauft.

a) Wieviel £/ Anleihe-Ablosungsscheld erhielt er darauf im ganzen
zuerkannt ? (Neubesitz !)

b) Wieviel B4 brachte deren Verkauf zum Kurse 12,3752
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3. Berechnung der Spesen und des Endbetrags.

Der AbschluB von Effektengeschiften ist mit Spesen verkntipft. Diese
verteuern den Einkauf und miissen demnach beim Effektenkaufe dem
ausmachenden Betrage zugeschlagen werden. Sie vermindern dagegen
den Reinerlos des Verkaufs und sind mithin beim Effektenverkaufe
vom ausmachenden Betrage abzuziehen. Im einzelnen handelt es sich
um folgende Unkosten:

a) Provision. Sie wird von der Bank beansprucht, die als Kommissionir
an der Borse die ihr erteilten Ein- oder Verkaufsauftrige ausfiibrt.
(Uber Selbsteintrittsrecht vgl. HGB. § 400.) Ihre Hohe ist aus der
Beilage zu ersehen. Ist der Auftraggeber eine Bank, so betrigt die
Gebithr nur die Halfte der Kundenprovision.

b) Maklergebiihr (Courtage). Sie ist an den Makler zu zahlen, der
zwischen Kéufer und Verkéufer an der Borse vermittelt und iiber jedes
abgeschlossene Geschift eine SchluBinote auszustellen verpflichtet ist.
Die Gebiihrensitze sind aus der Beilage ersichtlich.

¢) Borsenumsatzsteuer. Sie bildet eine Einnahme des Reiches und wird
von den Banken entweder durch Aufkleben von Stempelmarken auf
die SchluBinote oder durch Uberweisungen an die Finanzimter (Ab-
rechnungsverfahren) entrichtet. Der Berechnungsweise dieser Stempel-
steuer sei folgendes einfache Schaubild vorangestellt.

Borse
Kf. > Bk. Bk. < Vki.
' Yo . Yo My
Kunden-St. Hiindler-St. Kunden-St.

Erklarung Kiufer und Verkdufer geben die Auftrige ihrer Bank, die sie
an die Borse weiterleitet.
Bei Ermittlung der Borsensteuer sind also zwei verschiedene Stempel
zu unterscheiden:
a) Hindlerstempel. Er kommt zur Anwendung fir das an der
Borse abgeschlossene Geschéft zwischen der verkaufenden und der
kaufenden Bank. Jede Partei zahlt die Hilfte (,,Borsenhalfte‘).
Tatigt die Bank das Geschift fiir eigene Rechnung, so geht dieser
halbe Stempel zu ihren Lasten; handelt sie als Kommissionir, so be-
lastet sie den Kunden dafiir.

p) Kundenstempel. AuBer dem halben Handlerstempel muf der
Kunde aber noch den ganzen (hdheren) Kundenstempel tragen, der
auf dem zwischen ihm und der Bank geschlossenen Geschafte ruht.
(5, TarifméBiger Stempel‘.)
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Der in den folgenden Beispielen und Ubungsaufgaben gebrauchte
Ausdruck ,,1}fache Steuer will also sagen, daB der ganze Kunden-
stempel und der halbe Handlerstempel zu berechnen sind. Uber die
Hohe gibt die Beilage AufschluB. Die rechnerische Durchfithrung
wird in den folgenden Beigpielen gezeigt.

a) Zinspapiere.

Beispiele.
1. Kauf: Berlin, 28. Aug. 19..
G.-M. 6800.— 89, Berliner Stadtschafts-Goldmark-Pfandbriefe
Z.T.1/4.10.zu 98,75 . . . . . . . . . . ... RM 6221.25
+ Zingen 148/89, A4 207.20
+10%, Kap.-Ertr.-St. ,, 20.72 ,, 186.48
JBH 6407.73
Prov.0,25% . . . . BH 16.02
—F']LMa,kl.Geb. 3% ... , 478
Steuert) . . . . . . ,, 475 ' 25.50
JAM 6433.28
2. Verkauf: Berlin, 17. Juli 19..
75 Stek. Oldenburger 40 Taler-Lose zu 0,80 . . . . . = ABM 60.—
Prov. 0,49, Mindestbetr.) . ZA 1.—
—{ Maklergeb. 10 S/ je Stick?) ,, 7.50
Steuer (frei) . . . . . . . y | — ,, 8.50
RBM 51.50
3. Kauf: Leipzig, 19. Nov. 19..

JBM 8750.— Rickzahlungswert } Dt. Anleiheauslosungsscheine
FBM 1750.— Nennwert einschl. $ Ablosungsschuld

zub85 . . . . . .. ABM 5118.75
Prov.0,25% . . . . JH 12.80
+{ Maklergeb. 0,56% . . ,,  4.38
Steuer (2. Gruppe) . . ,, 2.65 ’s 19.83

JAM 5188.58
Anm. Maklergebiihr vom Riickzahlungswerte.

1) Kundenstempel = 6 Bpf f. jo 100 BN = 63 - 6 Bpf = J.H4 3.78,
aufger. A/ 3.80
4 Handlerstempel = 13 %/ £.je 100 Bk = 63 - 13 Fpf = ,, 095
ABM 4TS
2) Fiir deutsche Lospapiere betrigt die Maklergeb. 10 #p/ je Stiick.
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4. Verkauf: Berlin, 5. Marz 19..
J 8160.— 419, Budapester Stadtanl.!) zu 8619, = AA 2947.80
,» 10125.— 49, Ungarische Goldrente?) zu 12,50 . . ,, 1265.65
G 8500.— 89, Danziger Hyp. Pfandbriefe; 1/1. 7.

HM2800.— zu92,25. . . . . . . BM 2583.—
+ Zs.65/18% . . . . .. » 40.45 »  2623.45
JH 68386.90
Prov.0,4% . . . . .= BM 2185
-~{ Maklergeb.3). . . . .= ,, 747
Steuer® . . ... .= , 865 v 43.47
JM 6798.43

Ubungsaufgaben. § 63.
Stelle fiir folgende Geschifte die Abrechnung auf (Kurse und Spesen-
sitze sind der Beilage zu entnehmen):
1. Kauf am 20. Mai fir Rechnung eines Kunden (1}fache Steuer):

a) A.H 20000.— Riickzahlungswert } Dt. Anleiheauslosungsscheine
AH 4000.— Nennwert einschl. £ Ablosungsschuld,

zum 1. Kurs (variabel); Steuergruppe 2.
b) BM 4000.— Dt. Ablosungsschuld ohne Auslésungsrechte, zum
letzten Kurse (variabel); steuerfrei.
2. Verkauf am 4. Juni fiir Rechnung eines Kunden:
a) ./ 80000.— 59, Leipziger Stadtanleihe 1916;
b) ,, 75000.— 8} 9, Hamburger Staatsrente.

3. Verkauf am 24, Mérz fiir Rechnung eines Kunden (3. Steuergruppe):
a) G.-M. 1200.— 89, Gothaer Grundkredit-Pfandbriefe;
b) ,,  500.— 59, Frankf. Hyp.-Bk.-Pfdbr. (ohne lauf. Zinssch.).

4. Kauf am 18. April fir Rechnung eines Kunden (4. Steuergruppe):
a) ABM 2600.— 79, Harpener Bergbau-Anleihe 1924;
b) ,, 4400.— 109, Riebeck-Brauerei-Anleihe 1926.

1) Nennwerte: 480 K = 408 ./ = 504 Frs., daher deutscher Betrag.

2) Nennwerte: 100 fl. Gold = 202.60 £ = 250 Frs., daher deutscher Betrag.

8) Die Maklergebiihr betrigt fiir die Goldrente 119/, fiir die beiden andern
Papiere 19/,,; die Steuer ist von jedem Papier einzeln zu berechnen: A4 3.75
+1.65 4 3 =8.65.
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B. Verkauf am 8. Jan. fiir Rechnung eines Kunden:

a) G.-M. 500.— 89, Braunschw. Kommunal-Anleihe.
b) G.-M. 2500.— 79, Thiir. Staatsanleihe.
¢) B<ns1:XMLFault xmlns:ns1="http://cxf.apache.org/bindings/xformat"><ns1:faultstring xmlns:ns1="http://cxf.apache.org/bindings/xformat">java.lang.OutOfMemoryError: Java heap space</ns1:faultstring></ns1:XMLFault>