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Sie 33öcfc ift aus ihren Qubefmontten 

ptoßtirij burd); bag ©3a f fen fti t l ft a tt b g a tt ge b o t 
ber beutfdjen Begierung herauggeriffen 
Worben, unb bie Surfe l;aben fici) eine bott* 
ftänbige Untfehrung gefatien taffen rnüffen. 
®g 'War borauggufeijen, baß eg fo fommen 
mußte. Sie gang im finnige Steigerung alter 
©3er te, m it ber idji mich früijer fegon eirm 
mat hier befdjäftigte, märe traf)rjcfj.etit£idj 
fdjion bei ber 3lugfirt}t auf einen teibtid) uor* 
maten fyx'iebcn0 fcijiuf], nicht gu patten ge* 
Weifen. Sag ,Unerwartete aber, bag jeßt ge 
fdjiehen ift, tonnte, angefirtjt* beg fünfttief): 
gefteigerten Surgnibeaug nicht otjitc fernere 
®rfcbütterung beg gefaulten Surg baueg
bleiben. Ob eine mefentiidjie ©erntinberung 
ber (Sngagementg burd) bie bigijerigen ©er* 
taufe erreicht mürbe, ob überbauet bie Surg* 
rüdgänge auf nntfan greichete Umfäße gurüd* 
äufütjren finb ober ob fid j nur fd)Oit unter 
bem S rud  Weiner Abgaben bie Surgftürje 
boffgiogen, fann inan im ©ugenblidE nod) gar 
itidjit genau feftfteiten. Senn jtebe öffentliche 
Söntrottmöglichfeit fehlt- Sag ©efdjäft 
Wide-tt fiel) geioijf ermaßen in ©chtupfwinfetn 
ab, git freuen ber A n tritt nur ben gang (Sin* 
gemeinten möglich ift- Ser erfte attgemeine 
(iinbrud gebt eigentlich mehr bafiiit, bag, bie 
Surgberänberungen eher burcl) Angebot atg 
burd)i ©bfchtüffe mirttid>er ©efcßäfte bemirft 
mürbe, ©on einer Sontermine in nenneng* 
Wertem Umfange tarnt feine Siebe fein. @g 
ift and) giemtid) auggefdjtbffen, baß größere 
©hefutantenfreife ober gar ernfttjafte ftapi* 
taliffen im ©ugeubtid Bergung geigen füllten, 
ertjebtiefje (Sffeftemneugen gu erwerben. SDian 
barf iüoiji annehmen, baff bie ©3are, bie an 
ben SBarft getaugte, im wefentlidjen burd) 
interbeniereube Banffräfte ©ufnaljme fanb. 
3titet; bie Sutiffe wirb tjie unb ba ein*

w irb ?
gegriffen gaben. QnWieWeit aber bie Bauten 
fid)i auf bie Sauer bagu berfteßeu tönnen, 
burd)' itjre Qnterbeittipuen bag f  urgnibeau gu 
batten, fann faunf gweifelhaft fein. Unter ben 
iäugen Umftänben befteijt bie ernfttjaftefte @e* 
fahr für jeben, ber fiel) auf bie Sauer mit 
großen (Sffeftenmaffen betaftet. Unb foldgier 
©efafm Werben fiel) bie Staufen nidgt augfeßeu 
motten, bie ihreSiquibität gerabe jeßt nidgit in 
^rage peilen bürfen.tSg roirb begijaib garniegtg 
übrigbteiben, atg im großen unb gangen ben 
Singen an ben Börfen ifren  Sauf gu taffen. 
Sie Siguibation ber Sriegggeminnfpieier muß 
burdjgcfüßrt Werben, unb gWar um fo beffer, 
je febnetter fie bor fid> geßt. Qm allgemeinen 
ift ja bie Sßeorie fatfeh, bie fdgematifeg am
nimmt, baß alte ©erringerungen ber Börfen* 
furfe in gleichem 9Baße ©ertufte am beutfdjen 
Bationatbermögen barftetten. <Sg gaubeit 
fidgl ba im aiigemeinen rneßr um ©erfdiie* 
buugeu unter ben (Siugetbermögen at§ um 
©ertufte aut Batiouatbermögen. Siegmai 
bürfte aber bie Sadje m 0 g t etmag
aitberg liegen. Sie 3agl ber ©erfäufer gu 
gogen Surfen mär gering. Srijou fegr fteinf 
Bad)frageti ßaben unter ben befonberen 
Sirieggbert)äitniffen auf ber uiegt öffenttiri) 
fontrottierten Börfe bie Surfe übermäßig ge* 
fteigert. ©in großer Seit ber Stiegggeminuer 
t>at nie genug ©eminne baboutragen föttneu. 
©ietfadgi fpielte bei bem großen unb fegnetit 
gemonnenen ©ermögen ber bjeobenbe Börfen* 
bertuft auch gar feine Botte, fo baß bie Ba* 
piere troß atter Surgfteigerungen meiter mit 
bureggefdgieppt mürben. Qnfofgebeffeu bau* 
beit eg fidgi biegmat gu einem erßebtidien Seite 
um eine Saffierung ber reepnunagmäßig bor 
baitöeneu ©ermögen.

1 ® ie 3 'm e  nach 1 ber fadgitidgen Berecbti 
gung ber Börfenborgange fügrt ung mitten 
tu bie m tri) ft ge gragc hinein, mie benn über*
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ßaupt Me testen frieggipoíítifcbett ©retguiffe 
für uniere Söirtfcfjiaft gu Beurteilen firtb. Sind) 
¡Diejenigen, Me bigßer fc£)iOn m it einem 
fcßm eilen ©tibe beg Striegel gerechnet Baben, 
nabmen biSfyev bo<f)i immer an, baß eine ge* 
raume Beit ber Umfteííung oerbleiben Würbe.

feinen auggefchjoffen, ba | g. |S3l alle Sriegg* 
betriebe fofort aufhören mürben giu arbeiten. 
Sa, eg mußte fogar giemlid) [icE;er fdjeinen, 
baß auch auf bem ©ebiet ber reinen Sriegg* 
inbuftrie noch Arbeit in fpülíe unb gülte 
audt) nach i^riebe11ö[r£>Íuf? öorbauben bleiben 
mürbe, pnsbefortbere rechnete man mit ber 
Jiotmenbtgfeit bes fftetablif fernen tg ron ¿peer 
unb grlotte. Unb auf ber anberen ©eite gmei* 
feite man nicht baratt, baß, felbft beim Stuf* 
hören ber Urtegsarbeit ber ftarte Snlanbg* 
bebarf für bie Söieberberfteffimg ber Wirt* 
fchiaftiichen Beiftungöfähigfeit Teutfd)lanbg 
alíe gab rifen noch aufg lebhaftere für tan 
ge re Beit befchäf tigert mußte. Sill bag er 
fdjeint m it einem ©chfage, wenn auch nocí) 
nicht artberg, fo borfj minbeftenS ungewiß. 
2öer weiß, heute, Wie bie ¿peeregberbaítmffe 
ficfji nachher geftaiten werben? SSer meiß, ob 
unb in meinem Umfang noch giottenbebarf 
beftehen Wirb? DJtau brauet gar nicht ohne 
Weitereg ber Watffaffung gu fein, baß, ben 
SSölferbunbeg* unb Stbrüftuuggbianen beg 
Sßräfibenten Söilfon fofort auch bie Tat folgen 
mirb. gebochi auf alle gäUe ift eg in höchftcm 
2Jtaße unficher, baß urtfere «ÖtttitärOerfaffung 
unOeränbert bleiben unb eg baßer möglich 
fein mirb, in ber bigberigen Söeife für beit 

Siebarf beg .'peereg unb ber gtotte weitet gu 
arbeiten. ©g ift fogar alg giemlich ließet an* 
gufehen, baß, nur bie notmenbigften ©tgött 
gungen gunächft in Siebeit gegeben werben. 
Unb míe fteßt eg m it beut griebengbebarfl? 
Siuch barüber tarnt heute noch ttiemanb mit 
einiger 3uüerfäffigfeit urteiíen. @g fommt 
üöiiig barauf an, mie Teutfdjiaitb nach bem 
Kriege augfeßen mirb, melcße fa fn ta lfra ft eg 
befiht, mie bie Skrbitibitttgen ber BölJet git 
eiiianber unb mie bie 3 oÍÍt>erhäitniffe fiel) 
geftaiten Werben. Tag eingig feßtimme, mag 
man feßt fcßott ßofitio feftfteííen tann, ift 
ber SDtanget einer Uebergangggeit.

t ie fe r SOtanget ift aber feßr erheblich. 
Unb _ er birgt gerabe bie größten ©efahren 
in fiel]!, gunächft h,infícíjtíicf) ber Slrbeiter 
frage. JJtatt muß fiel) baratt erinnern, baß 
feit geraumer Beit bou allen maßigebenben 
gnftangen, bou ben Slrbeitnehmem unb bon 
ben Slrbeitgeberu barüber beraten Worben 
ift, mie man bie iteberganggmirtfehaft am 
beften geftaiten fönne. ©ine ber fdfWerften 
©orgen babel mar bie Burüdführung ber 
£riegermaffen in ihre Slrbeitgftätten unb ihre 
Sßtebergeminnuug für ben inneren «Warft. 
Sitan rechnete für bie Temobilifierung eine

g rift bon etwa lVs $aßren. JJtatt wollte 
gunächft biejenigeu in bie ¿peimat gutüd* 
taffen, bie bort fießer Slrbeit fanbeit ober 
auf irgeubWeldhe Unterftüßung gilt rechnen 
hatten, gugimifeßen foltte m it ihnen bie hei* 
mifcße ißrobuftion umgeftellt, langfam er* 
Weitert werben unb fo follten bann nach unb 
nach ¡gut ben aufnahmefähigen ißrobuftiong 
ftätten in ©tabt uttb £anb bie Slrbeiter gu 
rücfftrömen. Taburch märe eg bor allem 
möglich geWefen, bie weibliche Slrbeitgfraft 
überall bort auggufchalten, wo fie au 
fidji überftüffig ober bon ben weiblichen 
Slug ('hörigen ber Stiege rfantilien aug* 
geübt Worben War. 3Mefe glätte fittb jeßt mit 
einem ©cßlag über ben Raufen geworfen 
Worben. @g muß, baßer feßton jeßt bamit ge 
rechnet Werben, baß DJiiiiionen KJtenfdieu in 
furger g rift ing Sanb gufcüdftrömett.

_©g ift nur gu münfd>eit, baß mit aller 
Stuft fofort an ber babitrrfji uotwenbig gemor 
benen Sieuorbnung ber Tinge gearbeitet Wirb. 
Sind) im beften gälte feßeint eg unmöglich gu 
feilt, all biefett SOiaffctt fofort mieber Unteriuuft 
in ber gnbuftrie gu befcßiaffen. JJian wirb 
baßer großeg @eroid)t barauf legen ntüffen, 
bie Slnfautmluug unnüßer SDiengen Oon ttidtt 
mit Slrbeit berforgter ©olbatett in ben ©roß 
ftäbten gu berhüten. ©g wirb uotwenbig fein, 
be,m fladjen ßattbe einen großen Teil biefer 
Sräfte gugufüßren. Slucßi fetmn begßaib, weil 
fofort nach griebengfebiuß an bie ©rnäß 
ruuggmöglichiieit bttreßi bie itaubmirtfehaft bie 
höcßiften Aufbrüche geftellt Werben.

9Äau Wirb ficßi aber artcß beghalb über* 
legen ntüffen, ob matt bag bisherige ©ßfiem 
ber ©rnährunggbolitit nun nicht jeßt bon 
©ruttb auf änbern will, ©g läßt ficßi feßou 
heute fagett, baß matt mit ber (dfabiotteit 
haften Söeiterführung beg Srieggfhftemg bie 
allerfditechteften ©rfahrungen machen mirb. 
Tarüber ßinaug aber mirb man mit alten 
M itteln Slrbeitggetegenheiten gu fißiaffeit 
ßaben. gür einen Teil ber Sirbeitgiraffe wirb 
eg notmenbig fein, Sbotftanbgarbeiten in Sin* 
griff gu nehmen. SOian wirb aller Bahrfcßein 
licfjifeit ttad) auf biefenigen glätte guriid* 
fommen ntüffen, bie man bei Beginn beg 
Sriegeg hegte. Tantalg glaubte man ttocf) att 
Strbeitglofigleit infolge beg Sriegeg. Um 
biefe bcrmciittliche Slrbeitglofigfeit gu be* 
tämbfeu, Würbe bie Slnlage großer JJtoor- 
futturen geßlaut. Qfefct ift eg Beit uttb' fogar 
Jßfltrfjt, att biefe Tinge mieber gu beulen. 
Tenn mir ntüffen in ber .vpeintat neuen be
baubaren Bobett in möglichft großer Slug* 
bebnuug erfcbließieu. Tagu fommt, baß in 
allen öffentlichen uttb halböffentlichen Be* 
trieben bie Sießaraturtätigfeit in Weiteftem 
SJiaße gu förbern ift. Uttfere Baßnctt fittb in 
einem furchtbaren Buftanb. Uttb gmar fo*
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hw f)i bte S o llb a p u e n  a lb  aurfji ,bic 'tfe inB aftnen. 
f , le r l ft N eub au  m tb R e p a ra tu r  fofoopl mab 
® e g e  a ß  aud) mag » ia te r ia i  an S a g e n  unb  
S ofonto itben  a n b e tr ifft , fdjou im  » r e f f e  
ber ® etfef)rgftdfierf)eit n iepr a lb  geboten. 
■Äber e~  ̂b cm beit ficii dabei nicht n u r um  
f r a g e n  ber S erfeb rificp exb ett, fonbern  bie 
© (p n e lltg fe tt und  bie S to ffe  ber S ra n b p o rte  

tm  fm lfbrnirtfcpiaftlitpen 3 ntereffe  ge, 
boben Werben unb  p m  g le i te n  rfmecfe rnerben 
umfangretctjie Sfteuanlagen bon Kanälen in  S it 
9 u f f  p  nehmen fein.

$ a b  eben angefctunittene P ro b le m  ift aber  
nocp nach e in e r anderen  S ich tung  b in  bon 
grund legender »eb en tu n g . S i r  fiepen bor 
« " « «  äBeiibebuuft beb b eu tf dien @<ptcffal3 . 
? a l  t e * tm  ^ itg e n b iid  erreichbare g ü m  
ftig fte T rie b e  unendlich fcplecpt fein m irb , muff 
m an ftd) eprlicp eingeftepen. (Sb if t  alfeb  
tn S in g e  gefteHt, trab  im  SDeutfcpeu Seid ) 
an ta rtfc p a ftlic p e r Sötüte unb  © rö fie  gefdiaffen  
unb gefam m eit morden if t  unb eb fra g t fiep, 
loa» m ir babon unb e rh a lte n  form en. (Sb 
ram m t je ß t  afteb d a ra u f an, baß, unfere fe i, 
tenbeu © ta a tb m ä n n e r  und die F ü h re r  u n ferer  
S o If§ m irtfd ),a ft d ie S e rb e n  behalten. fteber 
unbefonnene © d )r i t t  un ferer g r ie b e n b p o litif  
fann  genau fo b e rp än g n ib o o tl rnerben, mie die 
fle tn fte  Unbefouneu f>eit u n fe re r K rie g b fü p , 
ru n g  eb frü h e r rnerben founte. U n te r ber 
fu rd )tb a ren  SDepreffion, bie fiel) beute m ancher 
m enfetjien  unb  m abrjdheintid) aud) g roßer 
W a ffe n  bem ächtigt bat/ fa n n  eb leiept p a ffie , 
reu, 'baß; m ir  d ie  F lin te  inb  K o rn  m erfen.

d)i höre fdjion bab ©er ehe bon Kapitalmangel, 
bon ©eibnot, bon ©parfamfeit, bon Sücffepr 
3'U den befdjränften Serpältniffeit der Sieber, 
meierjeit. Saß ©parfamfeit in den Sub» 
gaben, itod) mehr aber ©parfamfeit in State, 
rialien und pöipifte Sßrobuftibität itt ber ge, 
merbfidjien S r beit unb nachher bitter not tun 
und Unumgänglich uotmenbig fein mirb, be, 
darf ¡gar feiner (Srörterung. Sber biefe Singe 
dürfen niept m it Kleinmut im ©(paffen §anb 
ut £>anb geben. S ir  dürfen unb nament, 
lieb niept bap  berleiten taffen, bie Sanierung 
unferer S irtfd ja ft bureß Sbfcbreibungen und 
Ua pi t alg uf a nt men 1 e gxtng e rt borpnebmen. S ir  
dürfen niept unb felbft bon ©roßfabri, 
fantew p  Klempnern jurüdbroffeln. S ir  
buffen — und eb märe fatfdfi, fiep darüber 
biumegptäufcpen —, daß große Stengen 
unferer Kapitalien bei fotiber Siiaujieriutg 
entmeber gar nicbt oder niept boll borl)anben 
ftnb. Sber follen mir debbalb unfere Kriegb 
anleiben, bie einen erbeblidfen ¿eil in beut 
für Set rieb bpte de beftimmten Seferöoir uttfe, 
ber ^nbuftrie aubntaepen, freiw illig unb felbft

entwerten? Sab biefe Singe beute mert find, 
darf unb gar nidft intexeffieren. S ir  müffen 
fragen: mab fönnen fie in fünfzig fahren 
mert fein, unb mir müffen fie bereitb beute 
m it dem Suge unferer (Snfei betrachten, bie 
m ,  m , p e i  Sienfcpeuaftcrn unferer ©roß, 
pg ig fe it freuen motten. S ir  rnerben debbalb 
pnädjft ¡den größten ©eil unferer Soffbrnirt* 
fcfyaft auf Kredit ftetlen müffen. (Sb mirb 
nötig fein, unter Umftänben mit ö ilfe  beb 
Subtanbeb unfer Kreditfbftem auf bab feinfte 
aubpgeftaften. S ir  rnerben bemnßt bie Saft 
der überfapitafifierten Sirtfcpaft auf unb 
nehmen müffen, und eb mirb unfere Aufgabe 
fein, durch bauernde ©teigerung unfereb f r o ,  
buftionbertrageb und durch Vermehrte ©par, 
famfeit den über!apitalifi;rteii Seil unfereb 
üolfbmirtfcpaftlicpen Kapitalb in mögtiebft 
furjier Seit üollmertig ju  mad)ien. ' S ir  
müffen unb baran erinnern, baß, Kapital und 
©etb relatioe Segriffe find. S ir  fönnen feßt 
nicht nad)i den SOtaßftäben fleinbürgerridfer 
©olibität abfd)ireiben. Senn damit' mad)en 
mir auf Sabrpbnte binaub jeden gorffd)dtt 
ber Sedjnif unmöglid). Und bab tedmifche 
Srobuftiöitätbprobtem ift in der Sirtfchaft 
beb Kapitafibmub nicbt bloß; ein ted)nifd)eb 
Problem, bab bon (Srfinbern unb gefdiidteu 
Arbeitern gelöft rnerben fann, fonberu oief, 
mehr ein fapitafiftifdieb Problem, ^n dem 
Sugenbfid, in dem mir unb felbft einreben 
fapitafarm p  fein, fehlt bie Siöglicbfeit der 
Sufmenbungen für Serfudjie, die die Sor, 
anbfeßung febeb ted)inifd)en gortfeprittb unb 
damit aucpi die' Soraubfeßung jeder interna, 
tionaleu Settbemetbbmögliipifeit ift. Um aber 
die Sirtfcpaft fo betreiben p  fönnen, bedarf 
eb der Serfebrbmittef, bedarf eb b'er Serbofh 
fomnutung aller Serfebrbgetegenbeiten und 
bie billige Stöglicpifeiten der Senußung biefer: 
Sillige Saßn, billige 'jtaft unb billiger Sete 
grapl). Unb damit ergibt fid) meiter üon 
felbft, daß; entfpredpib a ll beu oben gefd>if 
betten Sotmenbigfeiten aud)i die Subgeftah 
tung der Seicpbfinanjreform üor fiep geben 
muß;. Sid)t nach fibfatifdjen engherzigen @e 
fidjtbpunfteu, fonbern üolfbmirtfd)aftlicb pro 
buftionbfördernb, öermögeiibifbenb. Stit Sä, 
pigfeit und Serbenfraft müffen mir unfere Sn 
fünft bon neuem aufbauen. Sb er niept, indem 
mir unb §u bepaglitpier, feibft§ufriedener Klein 
beit zurüdfdjraubeu, fonbern iybem mir raft 
lob arbeiten, mie ein ©opn, der eb fid) um 
ber (Sl)te beb Saterb mitten in den Kopf 
gefeßt bat, beffen pintertaffenen ©(pulbeu auf 
fe tter unb Pfennig §u tilgen. Seutfchlanb 
mirb auf mirtfdhiaftlicpem ©ebiet nur Mein 
merden, menn eb fid): felbft aufgibt
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©ie mirtfdjaftlichen ©efeltfdjaftSformen ber 3u» 
fünft finb offenbar bie ©efellfcbaft mit befdjränfter 
Haftung unb ber gemifcht toirtfdjaftikfjie betrieb, 
■mit unbefchränften Staatsbetrieben haben ioir in 
©eutfdjlanb im allgemeinen ieine günftigen (Erfah» 
rangen gemacht. ©er gemitcht=mirtfchaftlicbe Setrieb', 
affo ein Nrio«tunterneE>men, an bem ber Staat b3to. 
bie Kommune beteiligt ift, ift in einigen Stabten 
©eutfchlanbS fcfjion feit ffaijren im tHeinbafjatoefen 
eingefübrt unb h«t fich im allgemeinen auch betoährt. 
(Er bat 3um ißrm3ib bie Serbinbnng ber Norteile 
eines faufmcmnifdjen NetriebeS mit benen ber ftaat» 
lieben Autorität unter NuSfd)aitung ber rein faßt» 
taliffifcben ffntereffen 3um Sinken ber Nllgemein« 
beit unb toirb bamit eine faufmännifcb geleitete 
Abteilung beS Staates unter 'Beteiligung non in ber 
Ntinorität bteibenbem ‘■ßrinatiäbitat.
©er ©labt §  a nt b ü r g  tnar es oorbehalten, einen 
Schritt toeiter3ugebeit unb nun feine gefamten öffent» 
Heben, ber ^erfonenbeförberung Menenben NerfehrS» 
mittel in einen gemiidgt=toirt[d>aft(id)'en Siefenbetrieb 
3ufammen3ufaffen. ©iefeS Norbabeti bebrütet einen 
ungemein rei30 ollen, non nielen ©efichtSjnmften auS 
bebeutfamen unb tneite 3 ufunftsmöglicE)feiten er» 
fcbiiejjenben Nerfuch. (Er ift ber erfte' feiner S ri, fo 
baß Hamburg in gan3 ©eutfebtanb unb toeit bariiber 
binauS ein Norbilb für großäugige NcrfebrSbolitif 
31t inerben oermag. ©er nom bamburgifcfien ©enat 
auSgearbeitete unb ber Nürgerlfcbaft norgelegte iß (an 
einer umfaffenben Neuregelung ber Hamburger Ser» 
febrSnerbäitniffe, bie feilt langem im N r gen lagen unb 
namentlich ioäbrenb ber lebten Seit bei ber ©tragen» 
bahn große Ntängel erfennen ließen, toill bie hoch* 
balgn, bie Straßenbahn, bie Slfterbambfer unb bie 
fbäter 31t erricht enbe N  uto=0 m n ibuS» £ in ie, nielleicfjt 
and) bie §afen=©amßffd)if fabrtS»©efeltfcf>aft 3,1t einem 
einigen SerfebrSinftrument 3Ufammenfd)ineißen, baS 
ficf> als ein großer NerfebrStruft barftellt. (Ein Sauft 
allerbingS, ber fid) inefentlid) non amerifanifdgen 
Norbilbern unterfebeibet, ba er bett Srinatfaßitalis» 
ntuS mit feinen befonberen inbinibuellen unb (Er» 
inerbSintereffen einfdgränft, fo3ufagen bänbigt unb 
ben ffntereffen ber Nilgemeinbeit bard> Staate» 
tontrolle bienftbar macht. Stau bat biefeS 
‘ßrojeft bereits eine „Nmerifanifierung“ beS bam» 
burgifeben NerfebrämefenS genannt. Unter fotd£>er 
'ilbftembelung beS neuen großäugigen Unternehmens 
läßt ftcb biefeS mit anterifanifeben Nerbältniffen aber 
nur infotneit nergleicbeit, als man bie Nbficbt beS 
Sräfibenten NMtfon in Netracbt 3iebt, baS gefamte 
amerifantfebe (Eifenbabntoefen in großem S til unter 
ben (Einfluß ber Negierung 3,1t bringen.

f?n Hamburg bat man fid) burdjauS nicht §alS 
über S¥obf 3U biefer Nereinbeitlicbung ber gefamten 
SerfebrSciiiricbtungen entfdbloffcn. Seit etioa einem 
Snbrc mürben bereits bie (ElcftriäitätSmerfc als ein 
folcber gemifd>t=mirtfd>aftlidjer Netrieb erfolgreich

unterhalten. Nber fájen lange oorber — nicht erft, 
naebbent: fidf> in jüngfter berauSgeftellt bat, baß 
bie reine Nerftaatlidjung Oou früheren tßrioat» 
betrieben, mié fie 3. N. mit ben ©aSmerfen geglüdt 
ift, fid) nicht überall empfiehlt — hat fid> ber hum» 
burgifche Stabtftaat 311m gemi:fcht=mirtfá>iaftl,i|d>eu 
Netriebe befannt. Sft bod> fdjon baS große §am» 
bürget* NJerf, bem bie Stabt ihr Nttfbtüben unb 
©ebeihen oerbanft, bttrchauS im ßaufe ber tetjteu 
Sahr3ehnte 3ielbemuß1t unb folgerichtig 31t einem 
gemifcht»mirtfdjaftlichen Netriebe auSgeftaltet loor» 
beit: ©er h a tu b tt r g i f d> e §  a f e n ttäntlich felbft. 
©iefeS groß3iigige ,N3ert moberner §afeuantage märe 
niemals 3itftanbe gefomuten, memt eS ßrioater Sni» 
tiatioe überlaffen geloefett märe, mie etioa ber Neu» 
Qorter §afeit mit feinen bielen Unüolttommenbeiten, 
©er orgaitifd)« NuSbatt beS Hamburger §afenS tonnte 
nur baburch gefdjaffeu ioerben, baß fdjott feßr früh» 
3eitig ber hamburgifche Staat neben bie ßribate 
Suitiatioe trat, ©ie ÄaufmaitnSrenublif bnt febon 
311 einer 3 cit, als bie inbibibualiftifcben ¿Jbeen Nbaut 
SntitbS unb beS NlancbeftertumS noch berrfchiten, 
eigenartige NJege 3111* Nerbinbung beä auf ©rmerb 
gerichteten Unternehmertums mit ber baS ©enteilt» 
mobl fcbüiieubett öffentlichen Nermaltnng gefunben, 
bie ebenfomeit Oom ©runbfaß beS „laissez faire“ 
mie Oom StaatSfo3ialiSmuS entfernt bleiben. Sie 
bat biefett Ntitteitoeg nicht einer Sljeorie 3nliebe, 
fonbertt auS bcroorragettb ßraftifihen ©rüttben ge» 
toäblt. ©S tarnen barin allgemeine Nnfd>attungen 
3ur ©eltimg, metebe für bie neue Sosiatgefchkb'te 
überbauft fruchtbar gemgrben finb, fPie gleichzeitig 
bi,e Staatsmirtfdfaft unb bie ‘ßrioatmirtfdmft an» 
gebenbe „gemifdjte Unternehmung“, bie int heutigen 
©eiitfdjlanb eine ungemein große Nebeutung ge» 
loo unen t>ah ift fornit am frübefteit in haw^urg 
angemanbt morben.

N un fotl ber gleiche ©ebattfe auf hamburgs 
gefamte fßerfebrSoerhältmffe übertragen merben, ©iefc 
Nbficbt gebt Oou Ntotiüen auS, bie burd>auS auf 
f 0 3 i a l p 0 1 i t i f <h e m ©ebiet liegen, ©ie ©djöpfer 
beS ‘ßlaneS int Senat — oor alten unfereS NHffenS 
Senator Dr. ©tcftel — toaren fid) oollfommeu bc» 
mußt, baß für bie NerfebrSoertoaltung einer großen 
©enteiube fehl* miebtige f 0 3 i a Í jo 01 iti f ch e ©efid^tSpiiuftc 
iit Nctracbt fommen, bie fid> hunftfächlid) auf bie 
möglichste Nerbilligung beS “ißerfouenOerfehrS be= 
3tcheu, ferner auf einen NuSglcicb ber ©egenfäßc 
3toifd)en brioatfabitaltftifd)cn Sntereffen unb fot eben 
beS ©emeinmobteS, nicht 3uleßt aber gerichtet fein 
müffen auf eine gute NJobnitngSboIitif, unb 3mar oor 
allem burch genteinuitßige Nermebmng ber NertehttS» 
mittel, fo baß bie innerhalb ber Stabt arbeitenben 
Ntcnfcbeit bie Nlöglid>feit haben, in ben billigen 
Nußenbc3irteu 31t mohneit unb bie ©efchäftSmittel» 
bunfte bie Hamburger Nltftabt ift cbeufo mie bie 
ßonboner (Eiti) immer mehr rehter ©efchäftsfombtes
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getoorbcn, toäbrcnb bie BMikpIahe ftrablcnförmig 
nah beu Vororten toerlcgt toorben finb — öon feer 
Bhobnunggnahfrage bei- toeniger Bemittelten ent« 
fpvcetjcnb entlaftet toerben.

S)er Senat bat erfannt, ba& mit ber ©nttoicflung 
beg gro&ftäbtifhen Berfcbrg in Hamburg bie Bug» 
gcftaitintg ber ibm bienenben öffentlichen Berfehrg» 
■unternebmungen nicht bat gieidben Schritt batten 
fännen. € r  ertannte ferner, bajj in immer ¡titrierem 
btafee mit ben öffentlichen Sntereffen bagjenige ber 
pripaten Berfebrguuternebmen 3ulfammenprallen 
müfite. Bemerfengtoert nnb Pon allgemeiner Be« 
bentung firtb bie B3orte, bie bie Senatgporlage in 
biefent 3ufantmcnbaitg felbft prägt: „'Sei einem jeben 
Briratunternebmen, beffen Beftehen auf eine im 
Pa rang beftimmte 3eitbaner befhränft ift, muff baS 
Beftrebeit obtoalten, feine ©efhäftggebarung fo ein« 
3nridbten, bah bei Bblauf biefer 3eitbauer beit 
Bftionären bag einge3ablte Kapital toieber ang« 
gezahlt toerben fartn. ©g muffen baber alljährlich 
bebentenbe Bücflagen ang ben ©innabmeit gemadbt 
toerben, um biefc Bttg3ahlung fpäterhin ntacben 31t 
tönnen. (Diefe Biicflagen toerben ber ©etohtnoer» 
teitung cnt3ogcn nnb bifben eine bauernbe Belüftung 
beg Unternehmens. ©0311 fommt, bag, fein BriPat« 
unternehmen, toctdbeg 31t einem beftimmten Sennin 
mit bem Bblauf ber ibm erteilten (Genehmigung 3U 
rechnen bat, 3U einer Seit, ba biefer Ablauf in ab» 
febbare Bäbe geriieft ift, 31t Weiteren tfapitalauftoen« 
bungen geneigt fein fanrt, toenn ihm nicht önrcf) eine 
Bertängerung ber Bertraggbauer bie ©etoäbr gefhafft 
toirb, bah bag neu auf3ubringettbe Kapital in an« 
getneffener Seit getilgt toerben fann. (Die auf biefem 
©ebiet mit ber Strahenbahn gemähten ©rfabruitgen 
ntüffen fieb bei jebern anbereit Unternehmen gleicher 
^Irt toieberbolen. Bnbererfeifg Ifann eg nicht im 
Sntereffe beg Staateg liegen, beftebcubeu Brioat» 
Unternehmungen eine unbegrenste ©eitebmigiingg« 
bauer 3U3ugefteben, ba ber Staat ein bringeubeg 
ffutcreffe barau bat, gegenüber Berfebrgunterneb« 
ntungen, toelhe 31t ben toichtigften beg öffentlichen 
ßebeng gehören, bauernb auf alle ©ntfhttehangen 
eine toeitgebenbe ©iutoirfttng f ih  31t fiebern.

B u h  für bie groben bamburgifdjen BerfebrS» 
Unternehmungen fann ber ©rfabrunggfat; gelten, bah 
nur eine ftarfe Beteiligung heg Staateg am Bftien« 
fapital ihm ben mahgebenöen ©ittfluh auf alle Bläh« 
nahmen ber Bertoaltung, ingbefonbere bie (Durch« 
fübrttng ber im öffentlichen Sntereffe gebotenen Bn= 
tagen, bie Buggeftaltung nnb ©rtoeiteruitg beg be= 
ftebenben ßiniemteljeg ufto., fiebern fann. Glicht nur 
finan3ielle Sntereffen beg Staateg, in  e r ft e r 2 i u i e 
P e r f e h r g p o l i t i f c h e  © r t o ä g u n g c n  brangen 
3U einer folhen ßöfuttg. (Die BJcitcrenttoicfluug ber 
§tocbbabn unb ber Strahenbahn nach einheitlichen 
groben ©eficbtgpunften, nach einem anh bie toeitere 
Bufunft in§ Buge faffeuben Programm toirb nur 
burh bie Bereinigung „qetoäbrleiftet; nuf fie toirb 
ber Aufgabe gcreht, bem BerfebrSleben ber ®roh= 
ftabt nicht lebiglicf) nach bem jetoeilig berPortretenben 
^ebürfnig 3U folgen, foubcrit ihm 0 0 ran31t«

geben unb bie Biege fünftigen gprtfh rittg  3U 
ebnen“ . Bug biefer ©rfenntnig heraug bat fidb 
ber Senat enifhloffen, bag grobe, toenn auch begreife 
Brioafmonopol, toie cg bie Hamburger Straffen« 
Sifcnbabu=®efeltfhaft bisher befeffen, burh ein 
anbereg, aber eben ein foldbcg unter Beteiligung beg 
Staates ab3ulöfen. Sehr intereffant ift bie B rt 
unb BJeife, toie biefeg Borbaben burhgefübrt toer« 
ben fort, namentlich bon f i n a ui3 p )o t i t i f h  e m! 
©efiebtspunfte aug.

(Die Sufammenfaffuug ber gefamten Berfebrg» 
betriebe toirb burh einen Bertrag ber Hamburger 
Hochbahn B.»@. übertragen. Qm ©egenfati 3U ber 
Strahen«€ifenbabn«©efeltfhaft, bereit Bftienfapital 
bau 21 B titt M. f ih  auf einen gröberen Bftioitär« 
freig, oortoiegenb in Hamburg, Oerteitt, gehören bie 
15 B tilt. M. Bftien ber fjohbabn = ©efellfhaft 
3111* Själfte ber B .©.©. 3ur,anbereu Själfte ber 
B  f t .«© e f. S i e m e n «  & § a 13 f e unb finb Poit 
biefer toieber bei ber ©leftro=Sreubanb=B.«®. als 
£>olbing«Sompanb unfergebraht, bie fie ibrerfeitg 
toeiter alg Unterlage für 15 B l ift. M. 4Vepro3. 
Obligationen benutjt hat. (Die §ohbahn»®efellfhäft 
tourbe bereitg bisher in fform einer gemifht=toirt= 
thaftlihen SruftgefeUfhaft bertoaltct, ba ber baut» 
burgifhc Staat bag für ben Bau ber §oh= unb 
llntergrunbbabn aufgetoanbte Kapital Pon inggefamt 
48,63 B lilf. M. 001t ber ©efellfhaft Per3inft erhielt, 
atlerbingS nur mit ettoa 1 y s Bro3ent. Bei bem 
fünftigen Unternehmen, bag 31m ä h  ft bag Kapital 
a u f 9 5 , 1 3 B ! i t I .  M. e r h ö b e n  folt, toirb ber Staat 
bag gef amte Kapital non 48,63 BTiU. M. einbringen. 
®g toirb baitah brei öerfhiebene Bftionärgruppen 
geben: f>n erfter ßinie ber Hamburger Staat felbft, 
ber fih  burh Ctt. B=Bftien miitbeffeng mit ber 
fjälfte beg jetoeiligen ©cfamtfapitatg beg Unter» 
nebuteng beteiligen toirb. (Dann bie beibcu big« 
herigen ©rohaftionäre — bag Berliner Sruftatlapital, 
— bie ihren Bftienbefih al« Bftien Sit. A be» 
batten, unb fh lie fjlih  biejenigen fleiuen Bftiouäre, 
bie ihren Befitj t>on Strahenbahnaftien in Sfoh« 
babuaftieit Sit. A umtoanbeln unb allem Bufheiu 
nah bie Btiuberbeit geben toerben. (Der hanibnrgifhe 
Staat bat eg perftanben, bie f03ialp>olittfhe Bufgabcr 
31t perbinbeu mit feinem finan3ietlen Butjen, einer* 
gefhteften Begelung, bie ihm in 3ufunft eineopro3. 
B e ru fung  feineg ^apitalg getoabrleifteu folt. ©r 
überlieh <eS ber hohbabugcfellfhaft an bie Strahen« 
®rfenbahn=®efellfhaft in Hamburg mit ber Buf« 
forberung beran3utreten, über eine Bereinigung ber 
beiben Unternehmungen f ih  mit ihr 3U Perftänbigen. 
Bon bem ©rgebnig biefer Berbanbfuttgen follte eg 
abbängen, ob bie beibcu beftehenbeu Unterneh« 
ntungen f ih  miteinanber P e r f h m e l 3en toerben 
ober ob bie hohbabngefcitfhaft ben Betrieb ber 
Strahenbahn ibrerfeitg nah Bblauf ber Stra&en- 
babnfonseffiou int Sabre 1922 neu ein3urihten 
haben toürbe, toenn eine Berftänbigung n ih t ge
lingen follte. (Dann tr itt 3u bem ftaatlichen Bftien» 
befitt noh ber BJert beg bei Bblauf ber »on.tcmon 
uuentgelttih au ben Staat faflenbcn Babnförperg
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auf ben öffentlichen ©tragen, ber »on ©adjberftän« 
bigeu n'bgefcfwtgt merben fott unb bon fadjtoerftäitbiger 
©eite je^t auf 12 Bütt. M. gefchägt toirb. Burd) 
tiefen brohenben ÄOnjeffiongabiauf befanb fid̂  ber 
©taat be3to. bie gocbbahn=®eienfchaft gegenüber ber 
©traf;en=©iienbabu=©efeitfchaft, bie ein Bngebot beg 
©enat§ auf Beteiligung bes ©taateg abgeieijiti 
batte, in  einer ftarfen ©tetlung,, jumat nur ber 
Betrieb in ber ©tabt fetbft rentabel erfdfeint, mäh» 
renb ber Bujjenbetrieb in ben preupfd>en Bachbar* 
gemeinben fogar 3 wfcE)iüffc erforbern bürfte. Sn» 
3ix>ifdf>cn bat bie gochbahn»©efettfchaft ben c3JLftia>= 
nären ber ©tra&enbabn einen U rti t a u f  d> bon ¿Üoei« 
©trajjenbahnaitien in brei gochbahnaEtien angeboteu, 
unb ber Berfd>mei3uuggbertrag ift Btitte 3uti bon 
beiben ©eiten befchloffen morben.

3>er ©taat bat eg in bem BbEb;m!nten fo ein» 
gerichtet, bajj er ftetg mehr at«1 bie gaffte ber ®ie» 
famtaftien in feinem Befih haben mirb. Biefer ‘Be» 
tcitigung beg ©taateg an ben BFtien ber god>= 
bahngefelffcbaft entfprechenb, fott bie gaffte ber BTit» 
gfieber beg Buffid)tgratg bon ber ^inangbebutation 
borgefcbfageti voerben. ©g ift einfeud>tenb, bah eine 
fo ftarfe Beteiligung beg ©taateg unter gleichseitiger 
©rimhung beg BFtienFapitatg für bie gochbahit* 
©cfettfchaft nur bann annehmbar toar, toenn ben 
bigherigen Bftionären ihre Bugficfjten auf eine an» 
gemeffene Bioibenbe nicht berfürgt toerben. 3« bient 
©tibe ift bie ermähnte ©Reibung ber Perfchiebenem 
BFtien borgefehen, au gerbe nt getoührteiftet ber ©taat 
ben A=BEtien eine Bioibenbe bon 5 °/o. Ueberfteigt 
bie Bioibenbe ber B=BFticn biefen ©atj, fo fäfft ber 
Beft ber ^Reineinnahme gur gaffte an ben ©taat, 
3ur anberen gaffte Fantt er auf fämtficbe BFtien 
(A= unb B=BFtien) 3,11 gleichen 'Seilen berteift toer» 
ben. Bamit aber eine Berginfung beg ftaatfidben 
BFtienFapitatg mit minbefteng 5 % erreicht toirb, 
ift in bem Ber trag mit ber gochbahit für bie 
Eiinftigen ©innahmen beg ©taateg ber ©runbfafj 
aufgenommen, baff bie J a h r } )  r e i f e  entfprechenb 
bemeffen inerben foffen. ©g toar hoher 3utmdgft mit 
einer Berteuerung beg BT i n b e ftfahrpreifeg 31t rechnen, 
unb 3mar ift bereitg am 1. 2>uti b. 3 , ber Btinbeft» 
faftrpreig bon 10 auf 15 bf>fg. erhöht toorbeU, mag 
afterbingg mit Bütffidjt auf bie bann in Straft 
tretenbe Beichgberfehrgfteuer aud> ein getreten märe, 
tuenn bie ©traheu=©tfcnbabu=©efelifd)aft noch' meiter 
arbeiten mürbe. Ber ©taat bebütt fid) bag Bed)t 
bor, nach BbFauf Oon 25 fahren unb bann meiter 
bon 5 jjltt 5 fahren, bag gan3e Unternehmen in feine 
affeinige ganb 3m bringen. — 3ur fünftige B e n »  
a n  t a g e n  übernimmt bagegen bie god>baf)n=@efeif= 
fchaft meitgehenbe Berpfttchtungen, ba fie nach heut 
Berirag jebe bon ©enat unb Bürgerfdjaft befcgfoffene 
©chneffbahnftrecfe übernehmen unb ben meiteren 
Bugban beg ©cbneltbahnnebeg ficg, angelegen taffen 
fein muij,. Oh ber B a u  neuer ©chnefibahnftredfen 
bom ©taate ober bon ber ©efettfchaft auggeführt 
toerben fott, fott fpäterer ©ntfchtiegung in jcbent 
eingelnen fjallc oorbehatten bleiben, dagegen fott 
ber Bau neuer © t r a f j e m b a h t t s ß i n i e n ,  ber

jeboch 3iigunften neuer ©chneFtbahnen mögtidgift ein» 
gefdfränft toerben bürfte, bon ber ©efeitfctjaft a l l e i n  
oorgenontmen merben. Bie für ben ©taat aug ber 
Bugführung beg Bertrageg entftehenben Soften 
iotteu burd} Bttfeihe aufgebrad>t merben.

©in fehr intereffanteg Brobtem ftettt auch’ bie 
i’öfung ber t edhni fchen Bufgiben, bie ber Ber» 
cinheittichung beg gefamten groUtäblifcpen Berfehrg 
bar. Bie gochbahn plant eine erheblich fchnettere 
3ugfotge big auf IV 2 Btinuten Bbftanb, auf ©runb 
neuer ©rfinbungcn automatifdjer Brt unb aufjerbent 
einen Bugbau ihrer god>bahntinien an ©teile bieler 
©trahenbahntinien, bie, mie fciton angebeutet, alt» 
mählich aug ber inneren ©tabt mögtichft berfdhmittben 
fotten. ©in nähereg ©ingehen auf bie tecftnifchen 
fragen mürbe hier 3umeit führen.

©ine für bag BubtiFnm michtige Beueruttg ift 
in ber ©inführung beg 1t nt ft e ig  e0 e r f e h r g 3,mi* 
fdgen ©trafjenhahn unb gochbahn 3U erblicfeu; mie 
ftd> biefer Berfehr bereitg bei ber gamburger 
©trahenbahn entmicfett unb bemährt hat. — 3>ie 
erftrebte ßöfung ber BerfehrgoereinheittiKhung ioüre 
unoottfommeu, toenn iticgt ¿ugteich bie B  t ft ei r * 
3>amp f fich i f  fa  h r t atg Bermittteriu beg Ber» 
fehrg 3toif$en ben Oerfdjicbcnen Ufern unb tuen 
hier oerfehrenben ßinien ber ©trafjenbdhn uttb god)= 
bahn in bag neue Unternehmen eingegtibbert mürben. 
3 n biefem ßide  fott bie gochbnhn=@efeitfdjaft bag 
bigher »on ber Btfter»©>amp>ffdgiffagrtef. m. b. g. 
mit einem Kapital Ponrl ffiTift. M. betriebene, ioielfadg 
Oerattete Unternehmen ber Btfter» Dampffd>iffahrt 
ebenfatfg in ihren Betrieb übernehmen unb toegen 
Bnfaufg begfetben in Berhanbtungen treten. 3>er 
3U 3ahtenbe Siaufpreig fott in gleicher Bleife mie 
bei ber ©traf3enbabn»©efetffcbaft bitrch Buggabe Oon 
A»Bftien aufgebracht merben. S?ommt ber ©rmerb 
nicht 3uftanbe, fo übernimmt bie gochbahn ben 
Betrieb mit Bbtauf beg jetzigen S?bn3efftongüertrageg 
Bnfang. 1928. BicIIcidgt mirb aud> mieber bag Bro« 
jeft einer Untertunnetung ber Btfter aufgenomnien 
toerben.

Bie Berhanbiungen toegen meiterer ‘■llngticbe» 
rutig beg g a f en» ,  F ä h r b e t r i e b  eg,  tucld)cr 
gauptfädgiidg mit ben auf ©teintoärber getegenen 
Blerften unb bem anbern jenfeitg beg ©tbftromeg 
angebauten Sabuftriegebieteg ben Brbeiteroerfehr be» 
forgt unb Oon ber mit 1,8 Btitt. M. Äapitat |ai> 
beitenben gafen»!B,ampffd>iffahrtg»B.i=©. geführt mirb, 
bürften afgbatb 3unt Bbfdjüufi fommen, toobei bie oor 
bem SSriege mit etma 3,4 Btitt. J l  bemerteteti f^ähr» 
batttpfer unb bag 3noeutar für runb 7 BTill. M. 
oon ber neuen Sruftgefetffchaft augefauft merben 
bürften.

Bfg meitere Beroottftänbigung ift fdgiiê ftidg bie 
©inbe3iehung eineg ö f f e n t t i d g c n  Ä r a f t «  
m a g e n o e r f e h r g in Bugficpt genommen, metcper 
in 3 sifea befonberen Berfehrganbrangeg, fomie afg 
3 uhringer aug entlegenen ©ebietgtcifcn, für toetdie 
eine 3manggtäufige Ba hno er bin butt g uid)t ober nod)i 
nicht gcrgeftcllt merben fann, fidh mirFfam ertoeifen 
bürfte.
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■3Iu5 bieten 23enterFungcn allein bi'irfte fdjon 
erteilen, toeld>c toeitretchenben Probleme fojial» 
politijeber, ftnau^teifer unb WerFehrStechnifchei' 21rt 
biefe iueti über Hamburg hinaus allgemein inter» 
efftcrenbe 27euregelung bei- VerFebrgberhäftnijfe einer 
mobemen ©rofjftabt aufgurotfen geeignet ift.

3>a§ g c m t f d>t=toi t-t f d>a f fliehe ' ©pftem toirb in 
Hamburg toahrfchctnlich and) ju r angeftrebten Ver
einheitlichung beS gefaulten 23 e l e ntd>t u n g g? 
toefenS (Efeiiri.fitätStoerFe imb ©aStoerfe) ange= 
toanbt toerben. — Qn manchen iiommunett bat es fid> 
fcriiei burd)gefel* **)t bei ber fo3ta[gerid)tctcii 23 a n - 
b o t i t i F in Jorrn g e m e i n n üfoig er 23 a u o e r « 
e i n e  (©artenftäbie n. bergt.), toabrfd>einltd> toirb eS 
■and) 3ii einer großen Volle int E r n ä - b r u n g g f l  
to c f c n ber ©rofjftäbte berufen fein, ettoa in tociterer 
2luSgeftal*ung ber je#  3. 23. in Hamburg bom 
©tante gemeinfam mit beit ©etocrFjdmftcu organifier- 
ten Verteilung Won ©emüfe - an bie Vebölferung,

bie 31t einer ftänbigen Einrichtung gentadjt tocr- 
bett fott.

2lud> im 2? e e b e r e i to e f e n begegnen mir be
reite gcmifd)t»toirtfd)afttid>cn betrieben. 3>ie <£cn- 
beii3 bcS (Staates, fid> int ©d>tffabrtStoefeit eine Äon» 
troite 3tt Oerfcfwffen, ift toährenb bes ÄriegeS ge» 
toadtfen. ©ine fina^ielte Veteiligung toirb bereits 
burdjgefütjrt in ber unmittelbar beworftehenben ©rün- 
bmtg einer 23iniienfd)iffaIjrtSunternebmung, bie unter 
beut Flamen „2t ee ber ei © d j i o a b e n “ mit einem 
öoriäufigen ©tammFajntal bau 1 ,2Kitt. ins Seben 
treten fott. 2ln if>r beteiligt' finb neben bent fjeiT« 
bronner ©at3toerF unb ber 2teeberei Sjaniel in 3>utS» 
bürg ber ioürttembergifd)e ©taat mit 40<>/o, toährenb 
bas erftgenannte ©al3tr>erf mit 30“/o unb Daniel mit 
26 ";o beteiligt finb. ©er JinansauSfdmfj ber Bmeiteu 
2Dürttembergifd)en Kammer bat bereits feine 3 u» 
ftimmung erteilt.

® e u ffc $ e  J u n a t^ re fo rm .
' XV*).

23ei ber Vermögensabgabe weit immobilen 
Vierten“ ) muß man gintäcbft 3lnifcf)'Cii ftäbtifd>cn 
©runbftüden unb lanbtoirtfcbafttidjen ©adjgntnb» 
ftücEcit unterfdbeiben, unb bei beit ftäbtifdhen .muff 
man toieber einen Xtnferfcbieb 3toifchen bebauten unb 
unbebauten 5iüd>en machen. 23ott ben 23cftl3ern ber 
bebauten '©runbftücfe toirb bie 2libgabe, infotoeit fie 
nicf>t aus bem mobilen Vermögen ber §auSbefit;er 
erfolgt, burd) bie Eintragung bon DbpotheFcn ober 
©ruitbfcbuiben erfolgen miilffen. i)ier toirb eS [ich 
in ber 2teget tat fachlich ujm teilte ratentoeife 2tb= 
3ablung ber Vermögensabgabe ftanbelit: biefe ©ruttb- 
idtuibett unb §#)ot!).eFeit toerben amortifabet 311 gc- 
ftalteit fein. ©S toäre fatfd̂ i, für alle §auSbefi§er 
bie gleiche VmorttfationSrate aii3ufeijcu, tuefmeftr

*) ©iclK ViutuS: ©eite 79, ,93, 103, 129, 143, 
155, 169, 182, 199, 211, 224, 256, 273 unb 291 ff.

**) SiefoIgenfdtwerennoIiiifdtenBerän&erungen, fcteftd) feit 
bem Srfdjeittett bes tetjten Äeffes »olijogen ßaßcit, taffen eg feßon 
Ut)t beutttdb erfd)einen, Saß bte ätffernmäßigen ©vunblngett ber ju-~ 
füitftigen 9ieii{je-5 tn«n5reform fidj n>af>rfct>etntidt> gegenüber betten 
ueränbent incfben, bie idf> in ben sinfnngeoriifetn meiner 'Betradu 
4wngen über bie ginanjreform aii wal)rfd)einli(f) angab. ®er fefer 
lcirb fiel) erinnern, baß id) fcßoit bamal« auf bie feßr erbebtidic Äöbe 
ber (.'aften ßimoie«, felbft für ben (JaU, baß ber Ärleg »evbältnii* 
mäßig günfiig, aber mit ÄrOgSentfcbäbigungen für unä aueiging. SUn 
Äriegrentfdtäbigung iftnad) ber augenMfctltcßen Cage ber ®inge nießt 
met;r ju benren. 3c() möd)te aub begreißidten ©vünben mieb ßeute nießf 
meiter über biefeä Sßema äußern, aber idf will nur betonen, baß bie 
®tunb(agen, bie icß für bie ®edung ber 9?eicßgfeßulb bor- 
gefeßeti ßalfe, burd) alte gefdußenen Greigntffe nid)t betroffen »erben 
fönnen. 3m ©egenteil, gerabe burd) bie leiten ©efeßeßniffe ift um 
fo beufltcßer geworben, baß bie optimiftifd)en «Bovfteliungen, bie 
man fiel) itod) big »or furjem »ielfacß in ben boiittfdien Greifen 
®eutfd)(anbg unb attd) ßiet unb ba in ben Sfad)freifen gemaeßf 
ßat, eitel iSräutnereien gewefeu finb. 3tib6efonbere ift ber ©taube 
bollftänbig in bie Brüd)e gegangen, baß mau bie neue Steuerreform 
üad) betn alten fflicffßftem burdtfüßten fattn, inbem man etn ßaar neue 
ertragreiche steuern etnfeßt. ©« muß eben mit allen BXllteln bag Stiftern 
geattberf werben, unb gerabe btefer ©rtenntnig ßaben meine 
■älbtifei »on ßinfang an «Uugbruct geben wollen, ©• B.

toirb .eS nottoenbig feht, jebeu ein3eliieit J a ll inbtwf« 
bi teil 3tt beüanbelit, unb3toarje nadj ben 23crmögeuS= 
Uerfyäitniffeti bes eiu.telneit fiiauSbefitjers unb je nad&. 
ben Itcberfdfjüffeu, bte er auS bem gjaufe er3ielt. 
^am entlid) für ¡ben ¡Juli, bafj baS §|auS feinen 
einzigen 23efit3 barfteltt.) (©erabe toegeit ber inbibi» 
buetten 2!ebanblttng bürfte eS too# in ber 2begei ber 
Bälle worg 113ieben fein, Feine ©nmbfd)|ittben, fottbern 
§;t)bötbeien emtragen 311 Taffen; beim aud> f>ierbct muff 
ber ©nutbgebanFe ber fein, baff ber 23efif)er attf 
©runb feiner im 21ugenbltd ber ©iufdtäüuug er- 
mittelten Vermögenslage bie 2lbgabc trägt, fie ba- 
gegen ni,d>t bauernb auf bem ©ruitbftüef laftcit 
unb toontöglid) mitoertanfen Fann. 23ei ber f)i)bo« 
tbeFarifdbcii Eintragung Utüfjtc Wermerft toerben, bafj 
bie tjupotbef int 2lugcnbtid beS 23erFaufe§ fällig 
toirb unb Won einem Stritten ,nid)t übernommen 
toerben barf. ©ine BToge ift, to'ie baS 21cid> in 
biefent Balle fidter.fuftelleii ift, b. b1. an toelc êo 
©teile bie Eintragung unfer.fubringen ift. 2tad) 
ineiner 2t.nficbit mu§ biefe ©teuer genau fo tote anberc 
öffenittidbie Saften, bie auf bem ©runbftücf; ruffen, be= 
tradüet Werbe 11. 2lller 2öabrfd)ieinfidbFeit ltad) toirb 
man hierfür eine befotibere ©efetfgebung f^affen 
müffett. Ohne BtncifeT ergeben fid> hier getoiffe ©cbltoic- 
rigFeiteit, bie aber nirfrt unöJberWittbfear finb. 23et ber 
2Kebr3abt beS ftäbtifdjen ©ruitbbefilfes toirb ja fu- 
bem bie ©unime' bie eirtfuirageit ift, nicht al^u  
groß fein. ¡TOenigftenS in ben ©rofjftäbten Faun 
mau bei ber 25Tebri3abl ber Käufer bamit redmen 
baf; fie mit ettoa 90«/o belieben finb, fo bafj bie. 
21eftfummc, bie ja allein ben Vermögcnsai^eü bes 
Vefibets am ÄnnibitücF barjtellt, nicht mehr jebr 
erhcblid) ift. Hub erft »on btefer 21eftfitmme toirb 
ja bod) bte Vermögensabgabe berechnet. ES toiirbe 
ftreng ba rauf ,5u halten fein, baß, toenn ber 23e-
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fifter neben turnt ©ntttbitücföermögen noc§ mobiles 
iBerntiögen bcfitjt, bic Rbgjajbe möglichft mtg bcmi 
(mobilen Vermögen entrichtet tof'rb. R u r tri folgen 
fä llen , um eine Zahlung ¡H tn.obiicti Werten rticbtf 
möglich ift, ober too berBeftig nur bag ©rutibftücf um« 
fahl, toirb bie 3 aftiung tn^ormi einer Rmtoriifationg* 
fti)potlKfeu=Eiittragitug atjebtiert toerben fönnett. 
Ruf feinen %ali aber toirb man bie 3 ablitng in ¿form 
fotefter Eintragung in einem höheren Betrage an« 
nehmen bitrfen, alg betti Anteil \be§ ©runbftüdg 
am tSefamtöertnögen enitfpridjt. KSiefê t bett fjall, 
bah 3, B. ein 3enfit .ein ©ejamtöermögen won 
300 000 M. befitßt, »10n beiten 200 000 Jk auf mobile 
IBJerte, uttb 100 000 M. auf ein ftauggrunbftücf ent« 
falten, fo toürben bei ejhtfer ©!ijeue;r - Won 20»/o tuftt« 
befteng MOOO in baren aber ¡mobilen Werten ge« 
galjtt, toabrettb bödjfteng eine Eintragung Von 20 000 
R farf auf bag ©runbftücf ¿ntäffig toäre. Bernuit« 
lief) mürbe man aber in folcften fä llen  überhaupt 
oott einer Eintragung abfefjen uub bett vollen, 
©teuer&etrag opn 60000 M. aug bem mobilen Ber« 
mögen 3ur 3 al)iuug anforbent. Erft ba, toio toto« 
möglich “bag gan3e mobile Bermjögen btircf) bic 
©teuergablung auf 903 ehrt toürbe, ober too gerabe in 
ßlnfeftung auf bag ©runbftücf, notioenbige Ber« 
bflicf>tungett befteben ¡ober beoorftehen (Umbauten 
ober ftbpotbefetttüdßabiungen), bereu Orbnnng1 ber 
3enfit aug bem mobilen Berinögeit beftreiten 
mug, Faun bie Einrichtung in fjrage fotnmen. 
3 n foldhen fällen , too überhaupt! noch neben 
bem ©ruttbitücfgöermögen tttobileg Vermögen vor« 
hanben ift, to’ürbe ipim aber ¡auch bie Eintragung 
büreb Rmortifatton Von fiicf>»cren Blertpapieren ber« 
bürgen laffett fönnen.

Eine befonbere ©cfttoierigFeit ergibt fichl natür« 
lieft bei ber BJertfd)üt}uug Von Eruubftücfen. hier 
mühte lallgemeitt ein ©efefe •beut '©taat bag Bor« 
Fattfgrecht fiebern, um 3:11 itiebrigc Einfchätjungen 
3.1t berhinbertt. Dag gleiche trifft erft recht bei im=t 
bebauten ©rttnbftüden 3U. ¡gier toirb bernünftiger« 
toeife bie gvrrnl ber 3 ahfuug burdf» ft ft p o t ft e f a r i f efte 
Eintragung, fotoett cg irgettb möglich ift, 31t ber« 
flnetben fein. Rin ihre ©teile tritt bie ülbgabe in 
natura, Bor allem ba, tob tneftrere 1ipar3cl[eti in 
einer ftanb finb. RTan toirb fidft darüber ftar 311 wer« 
bett haben, unb eg toirb 31t beftimmen fein,, ob .tag 
Reich bic auf b.iefem Riege erhaltenen Rar« 
3cllett an Rriöate Veräiujjert, ober bur,d) eine
befonberg 31t errid>tcnbe ©runbftücfgbanf berätiffent 
taffen fall, ober ob eg nicht richtiger toälre, biefe 
©runbftücfe ¡att bic Orfggemeinben 311 ber teilen. Dtohi 
eg für bag Reich jtoecfmäfrig toäre1, SBefifter itt 
griohem Umfange Pott ’Serratttg in allen groben 
©täbten 3U fein, biirfte toühl ftarf beftritten toerben. 
Eg foitte itt bie ftanb ¡ber ©emetnbett überführt

toerben, m it ber Ru finge an biefe bag Dermin in 
Erbpacht mit “23auberpfficftitung toeittt^ugeben.

D|ie ©labte toürben bie bureft hie Uebernahme 
ber ©runbftücfe entftebenbe ©chulb aug Reich raten« 
toeife 3,1t bejahten hüben, ober hierfür ©dftut&fcftcine 
übergeben, bie burd> bieRcidjsoertocriuttggbanf ber« 
toaltet toerben. Ruf biefe Blieife toürbe eg möglich 
gemacht, fidft in einer bRetiftc bion ©robftäbten, für 
bett gjiaft, bafe ¡überhaupt toefentliicfter Umfang ttn« 
bebauten Serraittg ’itt 3 cthtnng gegeben toirb, eine 
großäugige ‘Ujohttuuggreform eittäuleiten uub 31t ber« 
ftinbern, bah nacht bem Kriege unter 'ilugnutjung ber 
bann cintretenben iffiohnunggnot bie £32tieten über« 
mähig fteigen. 2111er 5C0ctftrfcftisinticftife11 nach toürbe 
bie btoffe ülugficht auf eine folcftc Betätigung ber 
©emeinben bie ©runbftitefgintereffettiett fcftiou jeftt 
3ur Biorfidnt in ber Brcigbictuttg uttb Einfchälfung 
mahnen.

BOenn hier bion Vornherein ntjeftth btoh ftewer» 
piolitifcfte, fottbem auch f03fatpioti11f«ftc ©eficfttg« 
punfte getten&gcmtt,d>t mürben, fo mühte tttati meineg 
Erachteng bei ber Sahfung in JJornt ber ftergabe bion 
unbebauten ©runbftücFen umgefebrt berfahrett, tote 
bei ber hhpbthefarifdfen Eintragung. 3 <h habe oben 
jgefagt, bah man biefe Eintragung auf bag äuherfte 
2Uah befdfränfen foitte, BÖ.ährenb man bem ©teuer« 
3ahter im allgemeinen biieBÖabl taffen fönnte, tote 
er beäahten toill, fo toäre eg smedmähig, überall ba, 
too ftdft unbebaute ©runbftücfe im Vermögen be= 
finben, biefe afg 3ahlung 31t berlangett. 3>enn auf 
biefe HOeife mürbe bag <Keid)| fit biie ßag,e Fomtnen, 
in ¡gtiohent Umfange toofjnimggpoittifch 3U toirfett.

©att3. ähnlich berhalten fieftj bie SHnge bei lättb« 
tidjen ©ruitbftürfcn. ftier toirb mau audf überall, 
too eg fidft mit Bauerngüter bfg 3U einem getoiffen 
Umfange ftanbeft, bie ft ft p 0 tft elFa r if dfte Eintragung 
bebiorßugen, (unb 3toar folltc man fyiex big 3uf. 
©renje ber mittleren Bauerngüter gehen, um nicht 
ben bäuerlichen Betrieb alftufehr ju  ßerftücfelit. 
Bet Rittergütern ober befonberg groben Bauern« 
igütern foitte matt bagegeit unbebingt auf ber3ah- 
luttg in ©runb unb Bobett befteben, uttb 3toar barf 
man auch hier betn ©tcuergahler nicftt bie Bäahl 
faffeu, toie er 3aljlen toill. 2lttd)i hier mühte, toje 
bei ben ftäbtifeften ©runbftücfen, bag Berfahrett itt 
Straft ¡treten, bem Retd> bag Borfäufgrecht 3U fiefterrt..

3toecfg Durchführung ber Ber'mögengabgabe 
auf bem Biege ber Uehercignung immobiler: BJerte 
toürbe man .guttun, bei ber Reichgbertoertunggbanf 
eine befonbere Abteilung 3'u errichten, bie auf ©runb 
ihrer Uehereignungg.rccf>te befonberg geartete fpfanb* 
briefe auggib-ft um aug bereni Erlös bk Retcftgfcftülb 
3uvücf3U3ahten. ©. B.

(Bleitere ü lrtife l folgen.)
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(Revue Uv f l w r » .
'35‘ie „Kulinot“ unferer Jeinbe tü§t bie ©ntbeder 

biefeg füv bie GanbWirtfchaft fo überaus Widjjtigen 
Baturprobufteg nicht fdjlafen. ©o tauchen and) 
je¡5t Wieber Bacfufichtcu über

antcrifanifche ifalifunbe
auf, nacfjbem erft fürgltcfj bau ähnlichen ©ntbedungen 
in ©ijilien, allen geoiogifcEjen Hinberniffen 31101 
Srotj, berichtet Worben War. Bun will fid) baö 
„Ganb ber unbegren3ten Blögiichfetten“ bon nuferem 
©üngeftoff unabhängig machen. ©0 berichten tue« 
nigfteng nacf> beut „ b e r l i n e r  B ö p f e n » © o u »  
v i e r “ (16. Oftober) bie „Financial Times“ unb bar 
„San Francisco Chronicle“. Ju bent einen Ja ll fjabe 
man nad» angeblich güuftigeu lUnterfudEjungen in 
©ast.uiclseu'an (30 Beeilen nörbliäj non Btapte ©reed) 
Kali, l®lauberfal3 unb anbere Batriranfabse in einem. 
caiSgetrodueten ©eengebicte bon 2Vs Bleiten Gänge 
unb einer Bleite '̂ Breite gefunben; aud> iff beri Bau, 
einer 3 Uwigbahu b^abfidbtigt. 3 m ¿toeiten Julie 
bube ber ©eneralbireftor 3ctbriegfi non bei* „Pacific 
Coast Borax- Co.“ bei ©earleg Cafe ben wichtigen 
©toff ,, ent beit“ unb fogar einen ©c&|ufeiott (!) nachl 
fcein Kriege befürwortet, ©in ¡Wenig ffeptifd) ftefit 
aber biefen in Bmerifa fo beliebten Uebertrei'bungen 
ber „American Weekiy“ gegenüber. Bacf> ihm beit 
bie gefamtc Brobuftion ber bereinigten ©taaten 
nur 10«,b beg normalen 'Kalibebarfg. ©er größte 
Seit biefer Brobuftion fönnc nur bet ben f)of)en 
Krieggpreifen aufrechterhalten bleiben unb muffe bei 
billigerem unb befferem Angebot < fofort eingeftcllt 
Werben, Biete Jahre (würbe es bauern bei BTittionen 
©oltar Huf offen, ef>c ber Bebarf ber amerifanifd>en 
Gaubwirtfdfaft 311 ben uiebrigen greifen ber ©tajj« 
furter Stalifalge gebedt Werben fann. Blfo: Bange 
mad>en gilt nicht. — © a  s f e Ib  e b  l n f t (4. OP» 
tober) fritifiert bie

©roberung ber WeUmärfte burch ©nglanb
mit bent ‘Bertiterfen, ¡betfj ©nglanb iin ben Krieg 30g 
mit beni auSgefp 10dienen B^au einer ©roberung 
beg Weltnuuftcg, bajj aber biefer “plan, Wie fid) 
ingwifdien gegeigt l>abc, in baä ©egenteil range» 
fdjlagen fei! B lit jebem neuen Krieggjahre Der» 
liere ©nglanb mein* unb inel)r Kunben. ©ieg be» 
Weife 3uitäd)ft bie ©tiaitiftif ber engti)d>en Bugfuhr

Millionen £):
1917 1918

240,16 215,90

an Berbünbete unb Kolonien (in

1. Halbjahr 1914 1915 1916
inggefamt 217,16 175,73 226,40

babon nad) 
Jranfrcid} 14,36 33,75 47,11
Stalien . . . 7,44 6,08 9,74
Ber. ©taaten 17,77 12,33 17,16
^atiaba . , 9,58 6,50 8,74
Buftralien 17,71 13,52 17,04
Jnbicu . . 36,68 23,26 27,87

55,42
13,28
19,18
9,21

10,15
29,54

62,57
14.29 
13,09

6,58
10,54
29.29

©g Wirb hierbei bartauf aufmcjrffaut gemacht, 
bafs fid) bie Ausfuhr ltjadi Jranfrcid) ;faft oelrfüuf» 
facht, nach Italien reichlich berboppelt hat, begreif»

lidierWeife, Weil biefe beiben Gänber ben augenblid» 
liehen Ärieggfchauplah ftellen Unb infoigebeffen großen 
BTateriatbebarf haben, ©ag betrifft jeboef) nur 
Warenlieferungen bon einmaligem ©harafter, anher» 
beut hanbelt iß ft<hi (um geftunibete Gieferungeit, fo 
bah ¡man Won einer '„©robepungi“ biefeiri, Btäpftej nid*# 
fpredhieit fönne. 'Betrachtet man aber nun Weiter» 
hin bie übrigen, Soften, fo ergibt fid>, jbah bie IBugfuhr 
in bie n;ichtfran3Öfifd)ien unb nichtitalieuifchen ©e» 
biete bon 196,36 auf 148,36 gefunfen ift. ©iefeg 
ftarf enttäufdgenbe ©rgebnig beg Berfeljrg mit ben 
berfeünbeten Säubern wirb noch; mehr unterftridjen, 
Wenn man ben Berfehr mit ben üt'eutraten näher 
betrachtet (in BTttt. C). ^ier fauf bie Bugfuhr 
((1914—1918) bon 24,19 auf 15,43. 3nWeilcn ift ber 
Bugfalt gerabegu frappierenb. ©thw-eben befam! 3. B . 
aug ©nglanb im erften §albjahr 1918 nur für 
977 000 £  Waren gegen 3,76 Bciih £ 1914. gn 
berfetben 3 eit ging1 bie BüSfuhr nach, ©iänemarf 
bon 0,98 B lill. auf 300 000 3urüdj. ©er Äricg bürftc 
benigemäh auf bfe ©auer für ©nglanb ein recht 
fd>led)iieg ©efchäft Werben. — lieber bie

Ärieggycrfidherratg ber 3n Erat ft

fpricht Fr. Bitbredhit fp ah!i g »Jitantfurt a. B I. in 
ber „ B o r b b e u t f i c h e n  B l t g e ü t e i n e n  3 c i *  
¡t u n g “ (10. Ottober). ©ie £ebengberfid>eruttg, bie 
in ber erften iilriegggeit ftqrf abflaute, hat fid); im» 
3Wifchen Wieber ftarf erholt. Batiirüch War bie 
fchwerfte Belaftunggprobe bie ©edung ber ti?riegg« 
fterblidlfeit. ©en aitfehntichen Büdlagen ber alten, 
jgrohen ©efeltfchaften ftanben hohe, ja fogar fefir 
hohe Berpflichtungen gegenüber, auf bie bet ber 
ßunädhft unwahrfih'einfid)en Gänge beg itriegeg bie 
Gebengoerficberungen ian ficht nid)t Porbereitet Waren. 
Bber bie Beraftunggprobe Würbe troijbenl glän3enb 
beftanben. ©ie Jrage lift nun, ob man aju  ̂ beul 
Kriege fo oiel gelernt habe, um eine möglid f̂tj ein» 
heittidfe, eittfachie unb Wirffame Ärieggberficherung 
in ber ,3 ufunft 3U fonitruieren. ©lag heirate mau 
fchon feit 3Wei Jahren fejor, ohne bahj bie Beratungen 
bisher einen rechten ©rfolg gehabt hätten. _ Wan  
müffe Uber, um 3Uim' Jieile 341 fiominen, einmfat auf 
bie ©runbf rag en' e in3,ug ehe n © | a  Ware 3uuächft 3U er» 
ftreben, ba| bie ©efähr ber R'rieggfterbtid>feit ohne 
Weitereg in jebe £ebengberfid>eritng alg eingefchloffen 
31t gelten halt, alfo feiueg befonberen Bntragg b<e= 
bürfe, bann eine mögfichft weitgehenbe Berforgung 
ber Hinterbliebenen, Wag inian oieIlcid>t bei einer 
B n3ahtung Won brei Biertctn ber Gebengberfidpe» 
runggfumme erreid)cn fann. ©g ift felbftb>erftänblid>, 
bah hier fad>techrafdh eine UufraUme bon ©d>Wierig» 
feiten aller B rt 311 ¡überwinben ift, jumal bie %iegg» 
ftcrblidjfeit ja „überrechiuunggmähig“ ift. Warnen 
’müffe man bor ber auffoimmenben Bteinnng int 
Bolfe, bie leibet* einige ¡große ©efeitf¿haften geförbert 
haben, bah bie ©infehtfehung ber ttriegggefahr 
„foftenlog erfolge, ©ie ©efettfehaften fönnen nid);tg
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i>erfkf>ertfen, es Hann alfo Bon einet fo „Billigen“ 
BerftcBmtttg gar feine ‘Rebe fein. $|a« itotoenbiger« 
Weife 31t toiäbtenbe 3>ecFu tt g §BerfaBren rnüffe ba^in« 
geben, baß einerfeitö bte ©efamfBcit am toenigften 
befaftet, anbererfeitg mögltcBift rcicBiBaltige bedang 
geboten Werbe.: Reben oerfcBiebenen planen biefer 
R rt fo.mmen ingbefonbere ber ber © rB e b u n cj B 0 n 
l  a u f e n b c n Ä r i e g g f d b n b e n  B e i t r ä g e  n* 
eBenfnell ber ber (Sinjiefinng; einer einmaligen 
iirieg§3ufaBpränt.te (bei Ärieggaugbrucb) in (frage, 
WoBon bem erften Rio btt« ber Bor3ua[3U geben fei. 
©lotocit in Fudern Ratginge ber Berfaffer. Wenn 
nun ¡aber (friebcu§=R3tlfon ber BötFerbunb gelingt? 
EDann Wirb eg bojdBi angeblicBl gar feine Kriege 
tnebr geben. Ober bocB? l£g finb 3wetfel entftanben, 
ob bie befannte ©rBöBung beg für Tantiemen Bor'*1 
gefe'b'enen ©teuerBetrags Bon 8% auf 20°/o aucB: 
für bie ©efellfcfiiaften gilt, berett @iefd)|äftgjaf)r amj 
31. '(fuli 1918 3lu Silbe ging. Tfnf^rat Gr. (f u l b * 
Rtttin’3 behebt fie in einem! augfübrlicben Rrtifel: 
Ruffi^tgratgtatttiemenfteuer unb Santiemen-Srfa^ 
int ^ i n t e r n a t i o  n a l e n  B  0 1 Fö tojt* t “ (13.01« 
tober), inbemi er an bejr Sjianb Bon Reid>ggericf)!tg« 
entfebeiburtgen (u. a. Urfce'il beg 7. 3fBttfenat§ Bonn 
19. RoBember 1907) augfüfjrt, bafj Bon einer rücfwir« 
feitbeit Straft beg neuen ©efetjeg Bier nicfit bie Rebe 
fein Föntte. EDiefcr j©eficBt§plmFt ift entfcf)icibenb für 
bie Beantwortung ber (frage. !Sg Fänn nad) if>m 
feinem Zweifel unterliegen, baff bie Tantieme, bie beit 
Sbaraftcr einer bireftett Bermögengfteuer Bat, Wenn 
bag ©efcBäftgjaB'r am, 31. (fu£t 1918 31t Snbe ging, 
nur mit 8°/o einlüuftellen ift, aud> Wenn iBre (feft* 
feljung nad) benti 1. Rttgufi 1918 erfolgt ift. RJürbe 
aber troijbemi feiteng ber ,6 teuerbeBörbe ein Rn* 
fprucB auf 20°/<i gelleitb genta d)t werben, fo muffte 
unter BorbeBait ber RücFgaBlung biefer Betrag 
allerbingg -erricBtet Warben, eg Wäre aber bie ©IrM 
ftreitung biefer RüdfgaB'fung im1 ürbeutficBeu RecBtö« 
Wege Obfofut fidfter. Rt'tt RütfficBit auf bie gaitße 
©acBlagc wirft nun (Juftforat (fulb bie Weitere 
(frage auf, ob bie RffiengefellfcBgften iticBlt bei ber 
fSrneuerung ber R uf ficBts raläntitglieber 3U einem 
anberen QpnorierünggfBftem übergeben follten, wag 
aber BöcBft ¿WeifelBaft Wäre, ba aucBi 3- B'. ber' 
ISrfaB burcB fejteg ©elutlt ober fogar in (form* eineg 
©efcf>enfeg bennO'df)j bem1 Bugiiffe ber ©tenerbeBörbe 
unterliegen Würbe, ja fogar ber ©cBienfunggfteuer, 
©g bliebe nur bag eine (RugBitfgmliitel übrig, ficf> 
fetbft 'mit bem Betrage ber ESantiemefteuer 31t be* 
taften, W0311 bie ©efellfcBfaft foWoB'l ein für atlemal 
burcB ftatutarifcBe ¡Jeftfetjung Wie aucB im be* 
foitbereit (falle burcB- BefcBlluß ber ©eneraluerfairtm» 
litng berechtigt Wäre. — Sin nicBit bebeutunggtofeg 
Srcigrtig,
ben 'Jßettlauf ber Banfctt um bie baperifcBc 'JiroBttts
beBanbelt bie „ R  0 t* b b e tt t f cB e R11 g e m e i tt e 
B e i t  u tt g “ (15. Oftober). 3>ic 'Satiadje gait3 a 1113er* 
geWöBnlidBer ©Ipanfionöbeftrebungeu iit BaBern 
liegt unbeftreitbar. Bor, ntan fpricBt Bou einer Hebet* 
ftür3ung, einer Tteberfättignng ber RroBiug ,mit 
Strebitanftolten. 3>er erfte Rnftofj Bie 131t ging aller»

bingg BOn ben Rorbbeutfd>en ©rofjbanfen aus, bie 
feit ben 90er (fahren bie Rüffaugung in ber bape* 
rifcBen > RnoBin3 beWerfftetligien (^eutfdje Bauf, 
'Sregbiter Bauf, ®armftäbter Battf), 3>te broBeube 
S?onfurreti3 führte 31t ftarfeu ©egenmiafenaBmen ber 
baherifcBen (fnftitute, 3Untal bag Börfcngcfefj unb 
bag ReicBgftentpeigefeij. bie Ston3en trat ion förberteu. 
,®cBon 1908 Würbe feftgefteflt, bafj in ben lebten 
Bier (fahren nicht Welliger atg 59 RriBatbanfen an 
©rofjbanfen übergegangen Waren. EDiefer Süöettbe* 
Werb bauerte big 3uiu Slrieggbeginn an, um Borüber* 
gcheub ab311 flauen unb bann mit (erhöhter Straft 
Wiebcr einjufefeen. ®fte ©rüttbe hierfür liegen uid>t 
iit bem möglidift großen Rbfat)gcbiete für bal)e« 
rifche Bfanbbriefe, audhi nid)t in einer refttofen Sr* 
faffung ber ©epofitengelber in ber ¡Rrobiu3, auch 
nicht in ber fünftigen (fnbufiriatifientng Bal)erng, 
fonbern Bielmehr barin, baff man redBt'seitig ge* 
rüftet fein wlilt, um) ben fid>er nadjj bem St'riege 
einfeijenben Berten Stonfurrensfampf ber Banfen 
untereinanber, anchi ber norbbeutfchien, ju  begegnen  ̂
Rtau will für alle (fälle „Blälje belegen“, um 
nicht 3U fpät 311, Fo minien. Rbcr biefe ileberfätti- 
giutg í)út aud) mit Rücfifijcht auf bag ©irikFen auf 
Sie ^ingfätje ihre fdhlWeren Bebeufen, ebenfo Wie bie 
Ruffaugung ber priBaten (firmen, büe noch- Beute 
bebauerticBerWeife nicht abgefchtoffen fei. ©d)on 
1912 Würbe in RTündjen feftgefteflt, bafj iit ben leljteu 
20 (fahren in ©übbeutfdflanb nidjit Weniger als 
140 BriBathanfen in ©rojjbanFen aufgegangen finb, 
unb biefe ungünftige ©tatiftiF Bube ¡feitbem noch 
ftarF 3ugenommen.

Cmschan.
Kriegskostentilgung durch 

Lebensversicherung.

Herr Dr. H einz P o tt-  
hoff-MGnchen schreibt 
m ir: Zur Aufbringung 

der Kriegsanleihen ist die Lebensversicherung in erheb
lichem Masse verwertet worden. Tausende von Bürgern 
haben ihre Beteiligung an der finanziellen Kriegsaus
rüstung des kämpfenden Taterlandes dadurch ermöglicht, 
dass sie eine Kapitalversicherung auf den Krlebens- oder 
Todesfall abschlossen, die Versicherungsgesellschaft Kriegs
anleihe in Höhe des versicherten Betrages zeichnete und 
nun der Versicherte allmählich durch die Prämien den 
Gegenwert in Geld leistet. Die aui diese Weise aufge
brachte Summe geht in die Hunderte von Millionen. Sie hat 
neben der Teilnahme weiter Kreise Vermögensloser an 
den Kriegsanleihen noch den Vorteil, dass die Sicherung 
des Alters und der Hinterbliebenen eine Förderung er
fahren hat. Auch dies ist nicht zu unterschätzen, da der 
Versicherungsgedanke, trotz der vortrefflichen öffentlichen 
und privaten Einrichtungen noch nicht genug in die 
Massen des Volkes eingedrungen ist. Es verdient daher 
ernster Erwägung, ob nicht auch umgekehrt die Lebens
versicherung nutzbar gemacht werden kann für die Tilgung 
der Kriegsanleihen, und damit der Kriegskosten. Der 
Plan, die Lebensversicherung wie auch andere Ver
sicherungszweige für die Deckung der Staatslasten heran
zuziehen, ist nicht neu. Die wachsende Finanznot des
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Reiches hat uns schon vor dem Kriege veranlasst, die 
Versicherungsverträge mit einer Stempelsteuer zu belegen. 
Immer wieder tritt der Vorschlag nach der Verstaatlichung 
von Versicherungszweigen auf, der in der Hauptsache 
dem Reiche die grossen Gewinne zuführen soll, die jetzt 
von der Gesamtheit der Gesellschaften, ihren Aktionären 
und Aufsichtsräten, gemacht werden. In Italien wird 
eine solche Verstaatlichung gegenwärtig durchgeführt. 
Und auch für England enthält das von der Fabian Society 
veröffentlichte Programm der Kriegskostendeckung als ein 
Hauptstück die Verstaatlichung der Lebensversicherung 
(„W ie bezahlen wir den Krieg?“ , Verlag von Duncker & 
Humblot, München und Leipzig 1918). Wichtiger fast 
als solche Pläne, die Ueberschüsse des Versicherungs
geschäfts für staatliche Zwecke nutzbar zu machen, ist die 
Möglichkeit, das gesamte Versicherungsgeschäft in den 
Dienst der Schuldentilgung zu stellen. Etwa in folgender 
Weise: Es wird Gelegenheit gegeben, mit Kriegsanleihen 
als Prämien einen Versicherungsvertrag abzuschliessen, 
der für die Zukunft ein Kapital in bar verspricht. Um 
einige rohe Beispiele zu nennen: Wer Kriegsanleihe im 
Nennbeträge von 1000 c ji  bezahlt, erwirbt damit den 
Anspruch auf ein Kapital von 2000 c4i bar zahlbar beim 
Tode, spätestens nach 10 Jahren, oder ein Kapital von 
3000 vH- zahlbar beim Tode, spätestens nach 20 Jahren. 
Wer jährlich 1000 M  Kriegsanleihe einzahlt, erhält beim 
Tode oder nach 10 Jahren 12 000 M , nach 20 Jahren 
(oder vorher im Todesfälle) 25 000 M  bar. Wenn das 
Reich eine öffentliche Versicherungsanstalt einrichtet, die 
solche Geschäfte betreibt, so gewinnt es den grossen 
Vorteil, dass es einen wachsenden Teil von Kriegs
anleihen aus dem Markte nimmt und tilgt, ohne sofort 
Baraufwendungen dafür machen zu müssen. Da die Ver
sicherungsmöglichkeit sich für grössere Beträge auf ge
sunde Personen und für alle Verträge auf ein mittleres 
Alter beschränken müsste, so würde der E intritt des Ver
sicherungsfalles in den ersten zehn Jahren selten sein. 
Die Bezahlung der Kriegsanleihen brauchte erst 10 bis 
20 Jahre nach der Einlieferueg zu geschehen. Der Auf
schub der Zahlung hat nicht nur die Bedeutung, dass er 
dem Reiche ermöglicht, sich mit mehr Ruhe auf eine ge
ordnete Tilgung einzurichten, sondern auch die, dass die 
Abnahme der Reichsschulden viel stärker einsetzt als die 
Notwendigkeit der Geldbeschaffung. Das aber ist eine 
Hauptfrage, wie möglichst bald ein möglichst grosser 
Teil der Kriegsanleihen wieder vom Markte verschwindet. 
Die Abnahme der in den Händen des Publikums befind
lichen Kriegsanleihe ist nicht nur für den künftigen Kredit 
des deutschen Reiches wertvoll, der ja sicher auch nach 
dem Friedensschlüsse noch in starkem Masse beansprucht 
werden wird, sondern auch für die Gestaltung der volks
wirtschaftlichen Verhältnisse. Die Wirkungen der über
mässigen Preissteigerung und damit der Entwertung des 
Geldes durch den Krieg, durch die Auswüchse des 
Geschäftsgeistes und den Unverstand der Verbraucher 
werden sich erst nach Kriegsende voll bemerkbar machen. 
Es ist eine der dringendsten Aufgaben unserer Wirtschafts
politik, den Geldwert wieder zu heben und damit die 
Preise der Lebenshaltung auf ein erträgliches Mass zurück
zuführen. Dazu ist eine Verminderung der umlaufenden 
Mittel notwendig, nicht nur der Banknoten, Dabrlehns-

kassenscheine und Reichskassenscheine, sondern auch der 
Kriegsanleihescheine. Die neue Möglichkeit der Ver
wertung der Anleihen ist ausserdem ein Mittel, ihren Kurs 
zu halten. Dass sie bei Steuerzahlungen und bei der 
Verwertung des überschüssigen Heeresgutes in Zahlung 
genommen werden, ist eine gute Massnahme. Aber den 
mehr als 100 Milliarden gegenüber genügt sie ebenso
wenig wie die Stützung des Kurses durch Rückkäufe des 
Reiches und die Möglichkeit der Lombardierung. Es 
können gar nicht genug Möglichkeiten einer guten Ver
wertung der Kriegsanleihen anstelle von barem Gelde 
gegeben werden. Die Verwendung zu Prämien für eine 
Lebensversicherung hat den besonderen Vorteil, dass sie 
auch für kleine Beträge gilt und dass sie dauernde Ver
pflichtungen schafft. Wer einen normalen Versicherungs
vertrag abschliesst, verpflichtet sich, 10 oder 20 Jahre 
lang, jährlich eine bestimmte Summe von deutscher Kriegs
anleihe einzuliefern. Dadurch bleibt eine regelmässige 
Nachfrage auch für die Zukunft gesichert, und gerade die 
gilt es zu schaffen, damit der Kurs künftig um so sicherer 
sich hält, je weiter die Tilgung fortschreitet und das am 
Markte befindliche Material knapper wird. Deswegen ist 
es nicht nötig, dass das Reich ein Monopol auf dieses 
Versicherungsgeschäft erhält. Auch der Abschluss solcher 
Verträge durch andere Versicherungsgesellschaften würde 
eine Reihe von Vorteilen für den Staat haben; die Ver
wertungsmöglichkeit der Anleihen mit ihrem Einfluss auf 
den Kurs; die Befreiung des Marktes von einem Ueber- 
fluss an Kriegsanleihe; daneben die an sich wünschens
werte Förderung der Lebensversicherung. Zweckmässig 
würde es sein, wenn das Reich mit den Versicherungs
gesellschaften ein Abkommen träfe, wonach es in der 
Form der Rückversicherung oder in anderer Weise dafür 
sorgte, dass die als Prämien eingehenden Anleihescheine 
in einer ihm bequemen Weise zu seiner Verfügung 
ständen. Auch eine Kombination der neu voi geschlagenen 
Einrichtung mit der schon bestehenden ist denkbar und 
vielleicht nicht ohne Wert. Wer seine Mittel schon in 
den bisherigen Kriegsanleihen festgelegt hat und sich 
nicht mit erheblichen Prämien für eine Lebensversicherung 
belasten kann oder mag, hat jetzt nur noch die eine 
Möglichkeit, sich an neuer Kriegsanleihe zu beteiligen, 
dass er die älteren Schuldscheine verpfändet. Das 
empfiehlt sich aber nur dann, wenn er die Möglichkeit sieht, 
in längstens einigen Jahren die neue Anleihe bar zu 
zahlen und damit die lombardierte wieder einzulösen. 
Die neue Zeichnung beschränkt sich auf einen Teilbetrag 
der hinterlegten Werte, und das Geschäft ist mit einem 
Zinsverluste von gegenwärtig ‘/4 °/o jährlich für den 
Zeichner verbunden (Darlehenskassen und Banken, be
rechnen 5»/« %)• Für uianchen wäre es sicher erwünschter 
und günstiger, wenn er die ältere Kriegsanleihe als 
Prämie für eine Lebensversicheiung einzahlen könnte, die 
seine Zukunft deckt und zugleich ihm ermöglicht, sich 
an der neuen Zeichnung zu beteiligen. Ueber die Einzel
heiten der Durchführung mögen die Fachleute entscheiden. 
Die VersicherungsWissenschaft und -praxis ist auf einer 
solchen Höhe, dass eine gute Ausgestaltung der Ein
richtung, die den Versicherten, den Versicherern und dem 
Reiche Nutzen brächte, keine Schwierigkeiten macht. Es 
gilt nur, den Grundgedanken zu erfassen und als richtig 
anzuerkennen.
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Plutus-Merktaîel.
Man notiere auf seinem Kalender vo r:1)

M ittw och,
23. Oktober

G.- V.: Phönix Bergbau- und Hütten- 
Akt.-Ges., Ver. Pinselfabriken Nürnberg, 
Thode’sche Papierfabriken, Braun
schweigische Akt. - Ges. f. Jute- und 
Flachs-Industrie.

Donnerstag,
24. Oktober

Ironage-Bericht. — Bankausweise London, 
Paris. — G.-V.: Reichelbräu Att.-Ges., 
Annener Gussstahl, Eschweiler Berg
werksverein, Walzengiesserei Kölsch, 
Maschinenfabrik Kappel, Voglländische 
Maschinenfabrik (J. C. u. I I .  Dietrich), 
Nordhausen -Wernigeroder Eisenbahn- 
Gcs. — Schluss des Bezugsrechts Aktien 
Bayerische Schuhfabriken Schweinfurt.

Freitag,
23. Oktober

G.- V.: Munitionsmaterial- u. Metallwerke 
IIindrichs-Auffermann Akt.-Ges., Bis
marckhütte, Gelsenkirchener Gussstahl
u n i Eisenwerke, Gussstahlwerk Witter), 
Eisenwerk Weserhütte, Cröllwitzer Pa- 
pier-Aktien-Fabrik, Ammendorfer Pa
pierfabrik.

Sonnabend,
26. O.tober

Bankausweis New York. — ßeiahsbank- 
ausivds. — G.-V.: Ver. Hüttenwerke 
Burbach-Eich-Diidelingen, Geisweider 
Eisenwerke, Eisen- u. Stahlwerk Hoescb, 
Stahlwerke Becker, Ver. Riegel- und 
Schlossfabriken Velbert, Kabelwerk 
Rheydt, Ver. Thüringer Metallwaren
fabriken Akt. - Ges. Mehlis, Teutonia 
Misburger Portland-Cementwerke, Ha
gener Textilfabrik Gebt. Elbers.

Montag,
28. Oktober

G.-V.: Hessischer Bankverein Cassel, 
Deutsch - Luxemburgische Bergwerks
und Plütten-Akt.-Ges., Saar- u. Mosel- 
Bergwerks-Gesellschaft, J. E. Reinecker 
Akt.-Ges. Chemnitz, W. Krefft Akt.- 
Ges. Gevelsberg, Kalker Maschinen
fabrik, Berliner EisengiesSerei u, Guss- 
stahUabrik Hartung, Concordia che
mische Fabrik Leopoldshall, Deutsche 
Linoleumwerke Rixdorf.

Dienstag,
29. Oktober

G.-V.: Ver. Königs- und Laurahütte, 
Rheinisch - Westfälische Kalkweike, 
Gebr. U ger Akt.-Ges. Chemnitz, 
Deimenhorster Linoleumfabrik (Anker). 
— Schluss des Bezugsrechts Aktien 
Nürnberger Metallwarenfabrik Gebr. 
Bing.

M ittw och,
30. Oktober

G.-V.: Leipziger Piauoiortefabrik Gebr. 
Zimmermann, Bierbrauerei Gebr. Müser, 
Deutsche Mineralöl-Industrie-Akt.-Ges. 
Wietze, Sächsische Nähfadenfabrik 
vorm. Pleydenreich. — Schluss des 
Bezugsrechts Aktien I  >aria- Zählwerke.

Donnerstag,
31. Oktober

Ironage-Bericht. — Bankausweise London, 
paris. — G.-V.: Harpener Bergbau- 
Ges, Bochumer Verein für Bergbau 
und Gussstahlfabrikation, Rheinische 
Nadelfabriken, Peipers Akt.- Ges. für 
Walzenguss, Terrain-Gesellsch. Berlin- 
Südwesten in Liqu., Sarotti Chokoladen- 
u. Cacao-Industrie. — Schluss des Be
zugsrecht Aktien Sektkellerei Wachen
heim.

i) D ie  M erkta fe l g ib t dem W ertpap ie rbes itze r ü be r alle für ihn 
w ich tigen  Ere ign isse der kom m enden Woche Aufsch luss, u. a. übe r 
Generalversam m lungen, A b la u f von Bezugsrechten, M ark ttage , 
L iqu ida tions tage  und Losziehungon. Fe rner finden die In te ressenten 
d a rin  alles verzeichnet, w o ra u f sie an den betre ffenden Tagen in  
den Ze itungen achten müssen. In  Ä tt rs iv -S c h r if t  s ind  d ie je n ig en  
E re ign isse  gesetzt, d ie  sich au f den Tag genau n ic h t bestim m en 
lassen.

Freitag,
1. November

G. - V.: Stahlwerke Richard Lindenberg 
Akt.-Ges., Ver. chemische Fabriken 
Leopolfshall.

Sonnabend,
2. November

Bankausweis New York. — ßeichsbank- 
ausweis. — G.-V.: Stassfurter che
mische Werke vorm. Vorster &  Grüne
berg, Alexanderwetk v. d. Nahmer, 
Brandenburgische Carbid- u. Elektri
zitätswerke, Transport-Aktien- Gesell
schaft vorm. Hevecke.

Montag,
4. November

G.-V.: Aktien-Gesellschaft Herzog Lo
gelbach.

Dienstag,
5. November

G.-V.: Mannesmanntöhrenwerke,G. Sauer
brey Maschinenfabrik, Akt. - Ges. Gör- 
litzer Maschinenbau-Anstalt u. Eisen- 
giesserei, W. Hagelberg, Akt.-Ges.

V e rlosungen :
25. O k to b e r: Ungarische Hypotheken
bank 3% Prämien-Obl. (1894). 1. No
vem ber: Braunschweiger 20 Tlr. 
(1868), Genueser 150 Lire (1869), 
Holländische Weisse Kreuz 10 Gld. 
(1888), Oldenburger 3%  40 Tlr. 
(1871). 5. N ovem ber: Crédit fon
cier de France 2s/5%> 3% und 3l/2‘*Vo 
Pfandbr. (1879, 1885, 1909, | 1913), 
Pariser 4% 500 Fr. (1875), desgl. 3°/0 
300 Fr. (1912).

Gedanken über den Geldmarkt.
Der Verlauf der Kursgestaltung der Markdevise an 

den neutralen Märkten zeigte, wie berechtigt die Ansichten 
waren, die insbesondere der Herausgeber dieser Zeitschrift 
stets vertreten hat. Bernhard, und neben ihm andere 
Wirtschaftskritiker, hatten bereits zu einer Zeit, wo man 
hei uns der rapiden Entwertung der deutschen Valuta im 
Auslande recht deprimiert gegenüberstand, immer wieder 
betont, dass hier — n'eben den selbstverständlich mit- 
wirkenden rein wirtschaftlichen Ursachen (die nach 
Friedensschluss aller Voraussicht nach ziemlich schnell 
ausgeschaltet werden würden) — rein spekulative Momente 
mitspielen und dass die sich immer wieder a la Baisse 
in Markdevisen engagierende Spekulation beim Heran
nahen des Friedens nicht nur sehr schnell bemüht sein 
werde, ihre Baisseengagements zu decken, sondern jeden
falls darüber hinaus noch in die Hausse gehen werde. 
Die Wirkung auf den Kursstand der Markdevise werde 
dementsprechend in sehr kurzer Zeit einen erheblichen 
Teil des im Verlauf des Krieges entstandenen Disagios 
ausgleichen und von dahin bis zur völligen Erhohmg der 
Mark beim Wiedereinsetzen eines regulären'Welthandels 
werde es nicht mehr allzu weit sein. Die erste Oktober
hälfte, in der man im neutralen Ausland und auch bei 
uns vielfach schon die lieblichen Töne der Friedens
schalmei erklingen zu hören glaubte, brachten eine Kurs
entwicklung der Markdevise, die uns einen Vorgeschmack 
davon vermittelte, wie sich die vaiutarischen Verhältnisse 
entwickeln werden, wenn erst einmal wiiklich der Frieden 
(und sei er auch ein für Deutschland opferreicher Frieden) 
da sein wird. Denn das Vertrauen auf den baldigen 
wirtschaftlichen Wiederaufschwung Deutschlands wird im 
neutralen Ausland, wo man die Tatkraft und Energie des 
deutschen Kaufmanns noch gut in Erinnerung hat, auch 
dann nicht wesentlich beeinträchtigt werden, wenn 
Deutschland sich jetzt den Frieden nicht ohne territoriale
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oder geldliche Éinbussen erkämpfen kaiin. Au den skandi
navischen, nordischen und holländischen Devisenmärkten 
kam es zu vielfach überstürzten Deckungskäufen der 
Spekulation, von deren starkem Friedensglauben nicht nur 
die Mark, sondern auch die Krone, daneben aber auch 
die Ententedevisen in beschränkterem Umfange profitieren 
konnten. Anfang Oktober bewegte die Markdevise sich 
in Amsterdam um 31, die Kronendevise um 17. Am 
14. Oktober waren die Kurse bis auf 39,75 bezw. 26,45 
hinaufgeklettert. Eine ähnliche Entwicklung vollzog sich 
in Stockholm (Markdevise am 14. Oktober 59^2 gegen 
46 am 1. Oktober) und in Kopenhagen (61 gegen SD/r) 
sowie in Zürich, wo die Mark, die zu Anfang Oktober 
bis auf 61i l 2 herunlergedrückt war, den Kurs von 80 
erreicht hatte und die Krone in der gleichen Zeit von 
371/ 2 auf 50 angezogen hatte. Diese sich in schnellem 
Tempo vollziehende Entwicklung hätte, wenn die Frie
dens-Vorgespräche zwischen Washington und Berlin sich 
weiter ohne Störung hätten fortführen lassen können, un
zweifelhaft als ihre uns höchst erwünschte Begleiterschei
nung angedauert und noch erhebliche Ausbesserungen der 
Valuta gebracht. Als jedoch die zweite Wilson - Note 
zeigte, wie stark sich inzwischen Pariser und Lon
doner Einflüsse, gepaart mit denen der amerikanischen 
Kriegspaitei im Weissen Hause geltend gemacht und den 
Ton und Inhalt der Wilsonschen Forderungen bestimmt 
hatten, vollzog sich ein schnelles und beträchtliches 
Sinken der zentralen Devisenkurse, da die Spekulation, 
die ihre Hoffnungen auf schnellen Friedensschluss ent
täuscht sah, in jähem Stimmungsumschwung nach Lösung 
der Hausseengagements wieder in die Baisse ging. Die 
einzigen, die an der kürzen Zeit der Devisenhausse keine 
ungetrübte Freude hatten, waren die Exporteure. Da den 
Bestimmungen der Devisenzenttale zufolge schon seit 
längerer Zeit Exportgeschäfte nach dem neutralen Aus
land in der Valuta des betreffenden Einfuhrlandes ab
geschlossen werden mussten, hatte sich die Kalkulation 
der deutschen Exporteure dementsprechend eingestellt. 
Der Rückgang der Devisen am Berliner Markt, in denen 
sie ihre ausstehenden Zahlungen zu empfangen haben, 
bedeutete deshalb für sie eine empfindliche Durchkreuzung 
ihrer Berechnungen. Allseitig wird vermisst, dass die 
Devisenzentrale in ihren Dispositionen rechtzeitig für den 
Schutz der deutschen Exporteure vor Verlusten aus ihren 
Auslandsforderungen bei Herannahen des Friedens ge
sorgt hat. Denn Verluste aus Devisenschwankungen, wie 
sie dann möglich sind, können dem an seine Verein
barungen gebundenen deutschen Exporteur nicht gut allein 
aufgebürdet werdem

Es ist übrigens nicht uninteressant, dass die in der 
Zeit seit dem Einsetzen der französisch-englisch-amerika
nischen Offensive zu beobachtende Besserung der Entente- 
devisen zum Teil auf amerikanische Käufe in Entente
anleihen für n e u tra le  Rechnung zurückzuführen war. 
So berichtete der New Yorker Korrespondent der .Times , 
dass seit Beginn der Gegenoffensive die Nachfrage nach 
englischen und französischen Staatspapieren von seiten 
der neutralen Länder an der New Yorker Börse stark zu
genommen habe. New Yorker Banken, die in Schweden 
Vertreter haben, erhielten grosse Kaufaufträge für Anglo- 
French-Bonds, englische Obligationen und franzosrsche

Gemeindeobligationen. In New York bestand ferner schon 
seit längerem ein grösseres, in h o llä n d isch e m  Besitz 
befindliches Konto von Anglo-French-Bonds, und dieses 
hat sich in den letzten Wochen noch erheblich ver- 
grösseit. A ll dieses hat die Wechselkurse auf Skan
dinavien und Holland in einem der Entente günstigen 
Sinn beeinflusst.

Die Frist für die Zeichnung der neun ten  K r ie g s 
an le ihe  ist verlängert worden. Mit vollem Recht, da 
naturgemäss die Zeichner in Tagen, wo die gewaltigsten 
Eindrücke auf sie einstürmen und die Stimmung vielfach 
zwischen resigniertem Pessimismus und leidenschaftlichem 
Aufflammen des nationalen Gefühls hin und her schwankt, 
zurückhaltender als sonst sein werden. Es war klar, dass 
erst irgendein Ergebnis aus der Entwicklung der — zur 
Zeit der Niederschrift dieser Zeilen — noch ganz unent
wirrbaren Situation abgewartet werden muss. Es unter
liegt keinem Zweifel, dass, auch im Falle, dass der Kampf 
nach Abbruch der Verhandlungen mit Washington weiter
geht, die Zeichner in Deutschland ihre Schuldigkeit tun 
werden. Nicht mehr aus himmelstürmendem Optimismus 
heraus, wie vor 4 Jahren, aber in dem ernsten Gefühl, dass' 
die Anleihezeichnung heute die letzte Form der K a p ita  1- 
ve rs ic h e ru n g  ist, die uns bleibt. Unzählige Male ist 
früher gesagt worden: „Was hat noch seinen Weit, 
wenn das Reich wankt und die Kriegsanleihe entwertet 
wird?“ W ir lasen diese und ähnliche Sätze, ohne den Sinn 
mit ihnen zu verbinden, den sie heute, wo uns die Erkennt
nis des Ernstes der Lage herangereift ist, für uns 
haben. W ir alle wissen jetzt: Wenn es im Falle der 
Fortsetzung des Krieges nicht mit dem Aufgebot aljer 
Kräfte gelingt, den Feind jenseits der Reichsgrenze 
zu halten, wenn das wilde Aneinanderprallen der 
Heere sich erst auf rheinischem und westfälischem, auf 
hannoverschem und pfälzischem Boden vollziehen sollte, 
wenn Eisenhütten eingeäschert, die grossen Hochöfen und 
Maschinenfabriken in Trümmer geschossen werden, Kohlen- 
und Kaligruben versaufen — dann gehen Werte unseres 
Nationalvermögens zu Grunde, die das Vermögen eines 
jeden Besitzenden auf das Empfindlichste treffen. Nicht 
oft genug kann man sich, wenn man zweifelt, ob heute 
noch Kriegsanleihe gezeichnet werden solle, diese Perspek
tive vor Augen halten! — Bei dieser Gelegenheit sei 
eines finanztechnisch recht interessanten Mittels gedacht, 
m it der die französische Regierung, die ja auch vor der 
Ausgabe einer Kriegsanleihe steht, einen weiteren Anreiz 
— neben dem relativ hohen Realzins — für dje Anleihe
zeichnung zu geben versucht.- Es ist nämlich, dem Bud
get für die ordentlichen Ausgaben des Rechnungsjahres 
1919 zufolge, die Bestimmung getroffen worden, dass die 
Erbscha f tss teu er n  erst in einer Frist von 5 Jahren 
entrichtet zu werden brauchen, wenn der Verpflichtete 
Scheine der nationalen Verteidigung oder auch Staatsan
leihen als Bürgschaft hintar’ egt. Hieraus erwachsen bei
den Teilen Vorteile: Dem Staat, der einen grossen Posten 
seiner Anleihen ins Depot bekommt, die sonst zum Teil 
nicht gekauft, öder die sonst nicht verkauft worden wären 
und auch dem Steuerzahler. Denn da der Zinsgenuss aus 
den älteren und auch aus der kommenden Kriegsanleihe 
wesentlich höher als 5%  ist (bei den älteren Anleihen 
ca. 5% ), der Staat aber während der 5 Jahre nur 5°/o



313

Zinsen erhebt, so hat der Steuerzahler während dieser 
Jahre, in denen er bei sofortiger Bezahlung seiner Steuer 
in bar nichts von seinem Gelde mehr gehabt hätte, einen 
Zinsgewinn, der dem an sehr niedrige oder überhaupt 
keine Baukdepositen-Zinsen gewöhnten Franzosen schon 
recht annehmbar erscheint. Das einzige Risiko, was der 
Steuerzahler dabei eingeht, wäre, dass in 5 Jahren etwa 
der Kurs der von ihm hinterlegten Papiere, die er dann 
verkaufen oder dem Staat überlassen muss, lesp. von die
sem verkaufen lässt, niedriger sein könnte. Aber das 
Risiko fällt wohl kaum ins Gewicht; denn nach 5 Jahren 
dürfte menschlichem Ermessen zufolge, in jedem Fall 
doch der Krieg längst zu Ende sein, und es hätten dann 
schon die planmässigen Tilgungen eingesetzt, die dem 
Anleihemarkt einen Halt geben. Uns interessiert hier vor 
allem das Prinzip, und man legt sich die Frage vor, ob 
nicht auf einer ähnlichen Basis, vielleicht im Zusammen
hang mit den unausbleiblichen Vermögensabgaben und den 
Kriegsgewinnsteuern der Zeichnung auf deutsche Kriegs
anleihen neues Interesse zugeführt werden könnte.

Kennzeichnend für die gewaltigen Kriegslasten finanzi
eller Art, die die Neutralen zu tragen haben, ist die 
Staatsschuld, die das kleine H o l l a n d  nunmehr aufgetürmt 
hat. W ir sind ja heute gewöhnt mit Milliarden zu rech
nen und werden an sich an einer Summe von nahezu 
1 7- Milliarden r j l  reiner Kriegsausgaben („Krisisaus
gaben“ ) nichts Erschreckendes mehr finden. Bedenken 
w ir aber, dass es sich nicht um ein kriegführendes Land 
handelt, das — und welcher kriegführende Staat hätte 
derartige Hoffnungen nicht während des grössten Teils 
der Kriegszeit gehegt! — sich in den Glauben wiegte, 
einen beträchtlichen Teil der Kriegsschuldenlast später 
auf die Schultern der Feinde abwälzen zu können, und 
dass Hollands Einwohnerzahl nur 5 %  Millionen beträgt 
(von denen allerdings ein nicht zu'kleiner Teil wohl an
ständig im und am Weltkrieg verdient hat), so zeigt sich 
doch, dass^die auch sonst arg geplagten Neutralen in bezug 
auf die finanzielle Seite ihrer bewaffneten Neutralität nicht 
auf Rosen gebettet sind. — Allerdings sind in der oben 
genannten Ziffer der holländischen Kriegsausgaben auch 
die Kosten für die Verpflegung usw. der internierten 
Kriegsgefangenen enthalten, die z. T. später zurücker
stattet werden. Eine neue 5 %  Anleihe soll in Kürze 
emittiert werden, der Betrag wird auf 350 Mill. fl. ge
schätzt. Es wird nicht uninteressant seiD, zu beobachten, 
ob sich die holländische Regierung auch dieses Mal wieder 
genötigt sehen wird, der mangelnden Zeichnungsfreudig
keit der Mynheers durch den Zaunpfahlwink der Zwangs
anleihe nachzuhelfen. Vor 11 Monaten war es so weit 
bei der Zeichnung der letzten 4 7,®/0 igen 500 Millionen- 
Anleihe gekommen. Da wurde ein — allerdings dann 
auch mit Überzeichnung von 150 Mil. fl. prunkender 
Erfolg nur dadurch erzielt, dass vorher angekün
digt wurde, dass bei Nicht-Vollzeichnung der Anleihe 
diese in eine 37a%  Zwangsanleihe umgewandelt werden 
solle. Natürlich werden auch zurzeit der Auflegung der 
Anleihe die dann bestehenden oder geschwundenen 
Friedensaussichten von wesentlicher Bedeutung für ihr 
Gelingen sein; denn Holland hat wahrlich an einer Fort- 
dauer der Kämpfe in Belgien, die die Gefahr einer Ueber-

flutung durch hunderttausend Flüchtlinge aus der Z ivil
bevölkerung akut erscheinen lässt, kein Interesse.

Vor einigen Monaten ist an dieser Stelle schon ein
mal auf die Schwierigkeiten hingewiesen worden, vor die 
sich die englische Regierung infolge des Nachlassens der 
Förderung und des Steigens der Produktionskosten in den 
südafrikanischen Goldgruben gestellt sieht. Der Rückgang 
der Produktion und der Betriebsgewinne setzt sich immer 
weiter fort, und im ersten Halbjahr 1918 hatten 17 Rand
minen mit zusammen mehr als 13 Mill. £  Kapital insge
samt noch nicht 56 000 £  Betriebsgewinn, also weniger 
als 7/io % des Kapitals zu verzeichnen. Im Jahre 1917 
war schon die Golderzeugung der Welt von 22107 669 Unzen 
im Vorjahr auf 20 756 348 Unzen im Werte von 88 083123 
(1916: 93 957 000 £ )  zurückgegangen. Von diesem 
Rückgang entfielen auf Englisch-Afrika 390 352 Unzen 
im Werte von 1 646 362 £ ,  ferner auf Australien 198 008 
Unzen (841 534 £ ) ,  auf Kanada 108 044 Unzen (459 187 £ )  
und auf Indien 20 151 Unzen (84 635 £ ) ,  im ganzen also 
auf eng l ische Besitzungen 716 555 Unzen im Werte von 
3 031 718 ¿6. Von der englischen Regierung verlangen 
nun die Goldgrubenbesitzer unter Hinweis auf die stark 
gestiegenen Löhne und Materialkosten und auf die ständig 
sinkende Rentabilität der Goldgewinnung eine H e r a u f 
se tzung des Go l dankau fspre ises .  Für jeden, der 
die Bedeutung dieser Goldankaufpreise für die Stabilität 
der internationalen Goldwährung sich klar macht, ist er
sichtlich, dass die englische Regierung hier vor einem 
äusserst folgenschweren Schritt steht. Der zuerst geplante 
Ausweg einer Beibehaltung des Ankaufspreises bei gleich
zeitiger Zuwendung von Subventionen an die Goldgruben 
würde keine Klarheit schaffen; denn es bliebe dann, — 
wenn auch indirekt — bei einer Ueberzahlung des Barren
goldes gegenüber demMünzgoldemit all seinen verwirrenden 
Folgen, bestehen. Es ist kein Wunder, daß angesichts 
dieser komplizierten Lage die von der englischen Re
gierung eingesetzte Kommission noch keine Entscheidung 
getroffen und überhaupt noch keine Mitteilung über ihre 
Arbeiten gemacht hat, obwohl sie die ungeduldige Presse 
unter Hinweis auf die sich ständig verschlechternden 
südafrikanischen Produktionszahlen dazu drängt. Unter 
dem Rückgang der Goldproduktion leidet übrigens auch 
Amer ika .  Schon 1917 war gegenüber dem Vorjahre 
die Goldgewinnung der Vereinigten Staaten um 393 468 
Unzen im Werte von 1 672 239 £  zurückgegangen. 
Und auch jetzt wollen die Klagen nicht verstummen, 
dass, trotzdem in den Goldbergwerken ungeheure Löhne 
bewilligt, trotzdem für Chemikalien, Holz und andere 
nötige Materialien andauernd steigende Preise gezahlt 
werden, die Goldproduktion merklich zuruckgeht. Die 
Differenz .zwischen Produktionskosten und Erlös werde 
immer geringer, so dass kleinere Betriebe, die anfingen, 
unrentabel zu arbeiten, die Arbeit einstellen mussten. Es 
wird also auch für 1918 ein w e i t e r e r  b e t r ä c h t l i c h e r  
R ückgang  der W e l t - G o l d g e w i n n u n g  zu verzeichnen 
sein. Bei den ständig wachsenden Ansprüchen, die an 
die Notenausgabe der Zentralnotenbanken der Welt ge
stellt werden, ist dieser Umstand nicht ohne Bedeutung.
Er wird schliesslich wohl oder übel hier und dort zu 
Abänderungen der gesetzlichen Bestimmungen über die

______________Metalldeckung der Noten führen. J u s t u s .
V eran tw ortlich  fü r  den redaktione llen  T e il D r. iü r. Pani E  r t e l - B e r l i n !


