Krieg und Wirt[chaftsleben.

II. Sinangielle Leiffungsfihigheif.

‘In entfcheibender Stunbe zeigen {idh) bdie Referben ded wirtjhaftlichen
" ¥ Rbrpers einer MNation. Durd) Jahre BHindurd) aufgejpeidhert umd
jorgiam bebiitet, werden fie dad Sammelbeden, aud dem bdie dfonomijde
Rraft gu jdopfen und fid) fetig ju vegenerieren vermag. Der RKrieg ald
der groge Jerftover zehrt folden SKraftvorvat auf, er ift aber aud) ber
grofe Geftalter, der Arbeit jdhafft und die Grundlagen einer neuen Ordnung
fidgert.” Midyt beffer fann unfere Qage gefennzeidinet werden ald mit diefen
Worten Frievrid) Lifta.

Borausdfehung jeder Volfsleiftung ift die Boltstraft, militdrifd) fowohl
wie finangiell. Der englijde Finanyminifter LUoyd George Hat 3war bor
bem Rriegdausdbrud) den Sieg Englands bvorausgefagt, mweil bie lepte
Miliarde iiber den Ausgang bed Krieged entjdeiden werde. ,Wir brauden
jeden Pennh®, fo meinte er, ,um gegen den gemeinfamen Feind ju fimpfen.
Die erften Hundert Millionen Pfund fann der Feind ebenjogut aufbringen
wie wir, die lehten Hundert Millionen aber fann der Feind nidht auf-
bringen. Mit filbernen Kugeln Haben wir jdhon frither den grdpten Krieg,
ven wir finangierten, gewonnen, und damit werden wir aud) diedmal ge-
winnen.” b Lohd George Heute nod) jo fprechen wiitdbe, nadhpem bdie
finangielle Qeiftungsfihigteit der Jentralmadte fo glingend
fi) bewdhrt Hat? Jhm fehlte offenbar damald nod) die volle KLenninid
per finangiellen Referven, iiber welde wir verfiigen; er iberjdhaute nidt
003 Glild und Gefdhid unfever finangiellen Kriegdritftung, dag Plan- und
Bwedmdpige unferer finangiellen Mobilmadjung, die {taunensterte Irags
fabigteit, bie ung filr ein finansielles Durdfalten in [dwerer Beit, den
gropten Anforderungen gegeniiber, befibigt.

1. Die finangielle Kraft jedes Bolfes ift bedingt durd jein Wirts
fdhaftaleben. ie beruht auf ber rbeit in ber Friedendzeit und beren
Grfolgen, auf ber Ausniipung der Frudtbarfeit ded Bobens, bes Reidh)-
tums ber Bergwerfe, der Kraft der Mafjdjinen fitr Produftion und Ber-
febr. Jn oll bem Hat Deutidhland Grofied geleiftet. Unjexe Landwictjdaft
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witd von feiner anbern Landwirtidaft erveiht, unfere Jnduftrie rwuds
macdtig empor, unfer BVertehrdmwefen errveichte eine Bolfommenheit, dap €&
ven hicdften Unforderungen geniigen fonnte. Man Hat aud dem rajdjen
Aufblithen bder deutjhen BVoltswirtidaft auf eine gewifie Shmide bdes
Unterbaues jdhlicken 3u fdnnen geglaubt. Ofne Jweifel ift ja Deutjd-
lanbs Wirtjdaft frart auf RKredit aufgebaut. Wenn aber unfere Gegner
megen der Gmpfindlichleit unferes Krebitfyfiems einen jdhnelleven Bujammens
brudy exhofften, fo Haben fie fidh guiindlich getdujdht. Unfere Rreditorganis
fation ift ausgeseichnet. Wit verfligen iiber die beften Eintidtungen fite
Perfonal- und Realfredit. RNirgends werden mit gleiher Bollfommenbeit
Bares Geld und Forderungen bder eingelnen in Kreditbanfen, Kreditgenofjens
jhaften, Sparbanfen ujw. jujammengefaft.

Die Eniwidlung ded Boltsvermbgens und Boltseinfommens bor dem
Rriege war anderfeitd o giinfig, dap wir England nidt nadjitanden,
Tranfreid) fibertrafen.

Sdiifungen des Bolfdvermdgens ftimmen befanntlic) niemals vbllig iiberein.
Die geringeren Schifungen beredhnen e3 fiir Deutihland auf 270 Milliarden
Mart, die giinftigeren auf 320 big 850 Milliarden, Helfferich ! hast e8 auf
300 big 320 Milliarben Mark jilr die Jehtzeit, gegenilber 200 Milliarden im
Sahre 1895 (nad) Shmollers Shisung). Dad gejamte VoltBeinfommen bemift
er auf 42 Milliarden Marf, gegen 25 Milliarden im Jahre 1895 (Schmollers
Sdibung). Fiiv die lepten fiinfzehn Jahre betrug der jahrlidhe Durdjichnitt bed
Buwadies bes dbeutjchen BVolfsvermdgensd 6—7 Milliarden Marf, filr die aller=
Tegten Jahre rund 10 Milliarden Marf. Damit war jedenfalld ein grofer
Spielraum gegeben fiir Die eventuelle Aufbringung der gewaltigiten Kriegdlojten,
wenn aud) ein Krieg jelbitverjtdandlicy nicht ohne Cinflufp auf den weiteren Ber=
mbgendjuwad)d und die Hohe bed Einfommend bleiben Fann.

Die geldlidhe Stirte Deutjdlonds mit Riidfiht auf den Kriegsbedarf
ethobte fih nod durd) ven Umitand, baf unfere ausldndijdhen Anlagen,
wenigftend im Berhdltnis ju Franfreid) und England, fih in bejdeideneren
Grengen bielten. Die bifentliden Emiffionen, die auf aquslindijde An-
lagen famen, Dettugen in Deutjdland 159/, in Frantreidh 69y, in
@ngland entfielen 469/, auf oaualindije Anlagen, 86/, auf Ddie
Solonien, 189/, auf inlindijde Anlagen. Bei und wurde ber Geldmarktt
eben in weit itbertwiegendem Mafe durd) die Vediirfniffe der inldndijdhen
Judufirie, bed Hondels, Dder Landwirtjhaft in Anfprud) genommen,

' Dentjdlands BVolfawohlftand 1888—1913, 3. Aufl. 1914, 92 {f 105 ff 115 .
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diente fo bder inneren Grftarfung und Feftigung bder gejamten Bolfs-
wirtjdaft 1.

Bon hodjter Bebeutung gerade fitv fritijhe Beiten mufte die giinftige
Nuzgeftaltung ded inmeren Marfted terden, dad Borhandenfein einer
wadfenden und gugleid) fauftrdftigen Bevslferung, eined breiten, ahlungs-
fdbigen, inneven SLonjums.

Auch in Deutjdland fehlte e8 nidht an fongentrierter Bermigendmadyt. Die
$Hilfte bes IWehrbeitraged wurbe pon 16000 Milliondren aufgebradht. Dod ift
bag8 bdeutjdhe Bolfdbermdgen lange nidit in demjelben Mape zentralifiert wie in
England. Juliug IWolf Bat feftgeftellt, bak von bder Einfommenftufe von 60000
big 200000 Marf allein in Preufen mehr Benfiten borbanden find ald in
@ngland. Und nod) betridtlid) giinjtiger erfdeint die Vermdgensverteilung,
wenn man die tieferen Einfommenfiufen beriidfidtiat. Die mittleren Bermbgen
fibermiegen. 2Wad fiir bie Erhaltung der Landwirtidaft, ded mittleven Gewerbed
und Hanbel8, fiiv bie BVerbefferung ber Lohnverhilinifje gefchehen ift, finbet jept
iiberveidhe Bergeltung in ber Unabhingigleit unferer Boltdwirtidaft, in der geld=
lihen Selbftandigleit, aud ber Yeute unfere geldlide Sdylaglraft bie fiderfte
Gewdhr empfingt.

2. Die geldlide Schlagtraft ift indeffen nidht blop durd) den Reidhtum
bed Boltes, fonbdern aud) dburd) die entjprediende Berfiigharteit ded Gelbes
bevingt. Bur finanziellen Kraft mup die finangielle Bereitjdaft
treten. Da Hhat und nun, wie wir in dbem Wufjah {iber ,RKrieg und
Boltawirtfdaft” 2 bereitd Herborhoben, bdie vielfad) betlagte Abjdwddhung
der wirt{daftliden Eniwidlung, bie Senfung ber Konjunfiur, die in der
gtoeiten Hilfte bes Jahres 1913 begonnen, gute Dienfte geleiftet. Nad
ber fritheren iiberipannung des Geld- und Kreditmarties lentte bag Wirtjdafts-
leben in tubigeve Vahnen ein, gewann an innerer Befeftigung und Soli-
pitdt. Der Qapitalmarft seigte wihrend ded ganzen Jafhred 1914 grdfere
Fitlle. Die herrjdhende Gelbfliffigteit am Markte exmdglichte 5 insbefondere
aud) ber Reihsbant, ihre finanzielle Bereitjdaft, an der fie feit Jahren
fhon arbeitete, su vervollfommnen und mit einem giinftigen Status in den
Rrieg eingutrefen. Die Kriegseveignifie felbft verftivtten nod den Kapital
iiberjhup. Einmal, teil porhandene Warenvorrite in betviidhtlicdher Menge
jdnellere Bermendung finden fonnten und jugleidh) bon dem Hauptabnehmer,
ber Reidsregierung, ftetd bar bejablt wurde, fo daf grdfere, bisher feft-
gelegte Betrviebatapitalien frei wurden. Sodann, weil fidh) geringere Mbglich-

! @3 joll aber Yeine3wegd Deftritten werben, daB aud bei ungd almahlid
mandes in falje Bahnen gelenft wurbe.
* Pal. diefe Beitjohrift LXXXVIIL (1914) 122 f.
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feiten fiir RNeuanlagen boten. RKapitalbifbung im ,bolt3wirtidaftliden
Sinne” in dauernder Sadhanlage, in Haufern, Fabriten, Eifenbabhnen ufw.
findet ja wihrend der Lriegdzeit nidht in gleihem Umfange toie jonit ftatt.
 Der Wirtjhaftatdrper wadit im Kriege nidt.” !

Ae Gridhiitterungen des Wirtjchafislebens evseugen einen bverftdrtten
Bedarf an Bablungdmitteln, an Kvedit. Diefem Bediirfnis muf in der
mobetnen Bolfswirtjdaft namentlidh eine gute Banfverfafjung Rednung
tragen. 2Bir Batten nun freilid aud dem Berfagen der Bant von Eng:
land gegenitber den Wirtjdaftstrifen bon 1847, 1857, 1864 mandypesd
lernen fonnen, um unfer Kreditfpflem felbft aupergewdhnliden Anfordes
rungen und UAufgaben gegeniiber mit audreidhender Widerftandafitbhigleit
su perfefen. Unjere Sentralnotenbanf, die bdeutjhe Reihabant, wurbe
denn aud) o feft gegriindet und veranfert, dap fie felbt in fdwerfter
Beit ihre Tragtraft bewdhren fann. Die Reidhsbant darf nad) den bant-
gefeplihen Beftimmungen auf ihren Barbeftand den dreifadjen Betrag in
Bantnoten audgeben. Jhre Noten Bleiben Dinveidhend gededt. Vor einer
Affignatenmwirtjdaft, der Ausgabe ungededter Bantnoten, find wiv gejdhiipt.
Die Ausgabe neuer Noten {dafft aber neues Geld fiir den Umlauf, neuen
Ruebit filr die Gefdhaftsmelt, indem bdie Reidhsbant beren Wedfel mit
ibren Baninoten anfauft. Damit ift die Mglidfeit gegeben, filr den Be-
parf an Umlaufsmitteln wie fiir den RKapitalbedarf ber Boltswirtidaft
und aud) des Staated bie erforderfichen Referven zu jhoffen. Nur wird
potausgefest, dap der Bat-, insbefondere der Goldbeftand, ber ded griiperen
Bertrauens fih erfreut, auf entjprechender Hiohe gehalten, daf ferner die
auf Grund bdes Barbeftandes gefehlich suldffige Audgabe bon Noten nidt
jdhon in normalen Beiten fich voll erjddpfe, fo daf Dann eine ermeiterte
Musgabe in Fritijhen Beiten erfhmwert ober unmdgliy wiirde.

Wir fonnen bHier nidt unterfuden, ob bdiefe fluge BVorfidht vorbem immer
Beobadhtet wurbe. @8 ift jedenjalls dad Berdienft v. Havenfteins, bed ,Reichs=
gelbmarfhalis”, wie man ihn nennt, in ber nad) 1907 beginnenben Reformdra
pen Golbpanger der Reich8bant in einem Mafe verjtdirlt ju haben, daf den
auferotdentlichen Unforberungen der Rriegszeit nad) Geld und Kredit in vollem

Mafge und in voller Sicherheit Geniige geleiftet war. Nid)t ald ob Deutihland
auf ben Rrieg Dingearbeitet Diitte. Reinedwegs! Aber die Politit der Reidysa

1 Sob. Plenge, Der Krieg und bie Bolfswirtidaft (1915) 65 T 105. Dog ift
natfieli nidt als abjolutes Gejeh gu verfehen. Jnbuftrien, die jebt groke Bor=
teile begiehent, werben einer Ausbehnung ihrer Probultionsmdglidhleit nidgt ab-
geneigt feim.
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bant BHat flugerweife die FriebenSarbeit nidht al8 alleinige Aufgabe betradhtet,
bie Siderheit bes Baterlanded nicht aud dem Auge verloren. Ofne der auf-
firebenden rbeit, der Mehrung unjeres Wolhljtandes, unnbtige Hinberniffe in
den TWeg ju legen, berehtigten Krebitanipriichen gegeniiber su verjagen, begegnete
die Reidyzbant jedem iibermap folder Anjpriidhe mit einer weitjchauenden, wenn
aud) oft verfannten Buriidhalhing. Ja man darf die betradtlidie BVerkleinerung
et bon ber Reich3bant gewdbhrien Kredite gerabesu ald widtigite Mafregel jur
Feithaltung gejunder Decfungsverhilinifie begeidhmen . Am 7. Juli 1918 Belief
fidy ber Goldbeftand der Reidhdbant auf 1009 Millionen Marf, am 7. Juli 1914
auf 1311 Miljonen Mark; gleichyeitig fiel ber Wedhjelbejtand von 1307 Mil=
fionen auf 973 Millionen Marf. War dann der Goldbeftand bid sun 23. Juli
1914 quf 1856 Millionen Marl geftiegen, fo ging er unter bem Einflup bder
goldhungerigen Rriegdangft 618 jum 31. Juli wieder auf 1285 Millionen Mark
guriid. Bom 23. Juli bi§ jum 8L, Juli nellte anderfeitd der Wedhfelbeftand
von 750 Millionen auj 2081 Millionen Marf in die Hihe vermdge der Eine
witfung bed gewaltigen Preditbedarfs ber Kriegderichiitterung. Nuber ber BVers
minbetung der bem Wirtjhafisleben gewdbhrien Krebite bienten nod) eine Reihe
anberer Vafiregeln der Wahrung eined giinjtigen Decungdverhilinifies. Dahin
gehdrt bie durd) Gefe vom 20. Februar 1906 gejdiaffene Mbglichleit, fleine
Banfnoten von 20 und 50 Mart (et aud) 10 Mart) auBjugeben. Die Ge-
wihnung bed Volfe an den erweiterten Gebraud) von Papiergeld, ber Umlauf
bort feinen Baninoten, verminderte den Umlauf von Gold und wahrie ben
Golbbeftand ber Reidhsbant. BVon nidt geringer Bedbeutung war ferner der durdy
bie Novelle bon 1909 eingefithrte Bwangsfurs fiir Vantnoten. Ofne biefe ge=
febliche Bablfraft toiirbe die Annabhme von Banfnoten in der erften Kriegsangft
manderortd auf Sdymierigheiten gejtohen fein. Unliflich der Bewilligung der
Wehrjtenern wurbe fodann durd) die Gefehgebung bon 1918 ber big bahin auf
120 Milionen bejdyrantte Rreiegdidhal im Juliusturm ju Spandau verdoppelt,
jo baR am ZTage der Mobilmadjung dber Reidhsbant 240 Millionen Mart Fu-
flofjen, der Golbbeftand von 1235 Millionen Marf am 81, Juli 1914 fih auf
1477 Millionen Mart am 7. Auguft erhdhte, die Moglichleit gegeben war,
weitere 720 Milliowen Mart in Noten in Umlauf zu jeben. Der wadyende
Golbbeftand umijdlof jdjlieRlich) auch grohe Betrdge fremben Golbes, indem ed
ben Beflrebungen Havenjteing gelang, joldjes frembe Gold (1918) in Hihe von
824 Millionen Mart in bdie Keller der Reichsbant zu leiten.

3. Erjdeint fomit unfere finansielle Kriegriiftung ald Werk einer fiber-
legten, gut ftudierten, fdhon in Friedensdseiten flug durdygefilhrten Politif,
jo geigte aud) die finangzielle Mobilmadung gleide Siderheit wie
die Wobilmadung besd Heered und ded Transdporiwefensd.

! Der Gedbante, aud) die groBen Kredbitbanfen, bie Deutjhe Bank, bie Disfonto-
gefelfdhaft ufw., jollten burd) RKrediteinjdhrinfung ihren RKaffenbeftand erhdhen, um
biefen bann bei ber Reidsbant ju hinterlegen, Hat nicht allgemeinen Beifall gefunden.
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€38 war junddit ein glingenber Beweis filr die 116erzeugung von der giinftigen
Geftaltung unjeves Wirtjdaftslebend und unferer finangiellen Organifation, baB
Deutidland auf ein Motatorium verzidytete. Wad gejund war in unjerer Volls=
wirtjhaft, fonnte i) aud) ohne Gewdhrung von Jahlungsfrijten erhalten. Und
a8 Gejunbe iibermwog in einem Mafe, daf man, um den Bufammenbrud) ded
Ungejunden 3u berhindern, nidjt ein Mittel anwenden wollte, weldjes, wie ein
allgemeined Moratorium, bei jebem fomplizierten Sreditfyftem jdhrere wirtidhaitlidhe
Stirungen Bervorrufen muf.  Man benfe fi) nur, wie da§ gange Wirtidajts=
Ieben geldhmt worben toive, wenn ein Moratorium fid) auf die Berpfliditungen
bes Staated, ber Bifentlidhen Kaffen, ber Reichdbant und der andern Banfen ufiw.
beogen hiitte. Wiihrend aber nicht nur die unmittelbar am Rriege beteiligten
Staaten, wie England, Rupland, Franireid), Serbien, Oiterreich-Ungarn, bdie
Fiiefei, fondern aud) Jtalien, die Schweis, die jfandinabijdhen Reide, Griechen=
fand, Bulgarien, Portugal und aud) diberjecifhe Linder, wie Argentinien, Bra-
filien, Ghina, Agypten, bei Beginn bes Weltfrieged ein Moratorium exliefien,
galt bei ung bie Rrediffiirforge ujw. fiir fo gut beftellt, bap nidt einmal ein
gefesliches Teilmoratorium, etwa fiiv Wedhielforderungen, ndtig war . Blog die
riidfihtoolle Ausitbung der Gldubigerrechte tourde ficher geftellt, einmal durd)
geridhtliche Bewilligung von  Sahlungsfriften fiir Forderungen, bie bor dem
31. Juli 1914 entftanden waren, jobann durd) die geridhtlid) ju beftellende Auj=
fidht sur Abwenbung des Konfurfes 2, ferner durd) Wegfall der Anmelbungdpflicht
pe3 Ronfurfes fitr Gefellidajten ujw., dburd) BVerlingerung der Frift fiir bie Er=
hebung bes TWedhfelprotefted (mit erhdhter Begiinjtigung filr die Hitlihen und
wejtlichen Grenzgebiete), durd) Unterbredung von geridiligen Berfabhren gegen
Rriegsteilnehmer, durd) Micteinigungdimter ujr. !

Der Nusbrud) des Krieged brachte, wie ju erwarten, anfangd die be-

fannten MuBerungen der Panif, den Unflurm auf Shartafjen und Banten,
ein Dringen um Gold- und Silbergeld Dbei der Reihsbant, dngitliches

! Gegenfiber benjenigen Q&nbern, welhe Moratorien gegen Deutjgland in An=
wendbung bradten, ift aud bdeutiderfeits ein Moratorium eingefithrt worben. Oiters
reidhifdh=ungarijdhe Glaubiger tonnen aber jept wieder ihre Fovdevungen gegen beutide
Sdulbner vor beutfhen Geridjten ur Geltung bringen. Fitv Auslanbswediel
wurbe ein Faligleitsaufjhub von neun Wonaten gewdhrt, Diefe Frift endigte
ffir MWedhfel, bie im Wuguft 1914 filig waren, im Berlauf bes Monatg Diai uff.
Gine Grneuerung bes Falligleitdaufjhubs ift nidht mehr erfolgt. Tatfddhlid) find
bie Auslanbdswediel jum qroften Teile fhon begahlt worben, abgefehen von ben in
feinblichen Sanbern, gegen weldie ein Sahlungdverbot befteht, ausgeftellten Techieln.

2 Qurdy Stellung einer Auffichisperion fiber bas Bermdgen fann der Konfurs
Bi3 zum Gnde bes Lrieges hinausgefdhoben werben. Hierburd fat fidh bie Bahl
ber Ronfurie verminbert; aber aud) wegen bder relativ giinftigen wirtjdajtliden
Qage Deutjhlonbs Hielt fih die Jahl ber Konfurfe in engen Grengen. Jm erften
Quartal bed Sahres 1915 betrug bie Anzahl ber Konfurfe 1594 gegen 1633 im
pierten Quoartal 1914 und 2428 im erfien Quartal besfelben Jahred.
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Berbergen von Metallgeld. Dod) fehr bald fiegte die berniinftige iiber-
legung iiber Den erfen Sdred. Bei dem ftarfen Bedarf ber Militdes
vermaltung an Heinen Geldjeidhen und ben bdiesbesiiglicdy gefteigerten Ane
forderungen der gur Fahne berufenen Mannjdaften und deren Familien
trat gunddit eine gewiffe Jahlungsmitteltnappheit ju Tage, die inded mit
€nbe ber Mobilmadung und der Ausgabe von Darlehenstaffenideinen in
fleinen Ab{dnitten fdnell fibermunden war. Die relative @eringfiigigfeit
be8 Umlaufes an Darlehensfaffenideinen bemeift iibrigens, daf der deutjde
Bertehr dod) aud) ofnedies giemlidh ausreichend mit Jahlungdmitteln ver-
feben mire.

Die gemdp Reidhsgefess vom 4. Auquft 1914 in Berlin und an den-
jenigen Otten, wo Reidhsbanifilialen fid) befinden, su gritndenden ,Dare
lehenataffen” Ddienten der Grmeiterung und Grleidhterung des Lombard-
erfehrd; fie Datten die Beleihung augenblidlih nidt verduperbarer Werte
jur Aufgabe und waren beredhtigt, su diefem Bmwede eine entfpredende
Summe von Datlehenstaffenjdeinen ausjugeben. IAnfangs wutde ihre Be.
leibungsfdhigteit bid ju 11/, Milliarden, fpdter bid ju 3 Miliarden Mart
feltgefest. Sie beleifen Wertpapiere und deutjhe Staatsjduidbudeintra-
gungen, ebenfo alle dem Berdberb nidht ausgefesten Waren, bdie einen markt-
gingigen und vorausdfidilihy bdauernden TWert Haben. Nud) der mitilere
und fleine Gejddftsmann vermodyte fidh folchen Weges auf feinen Befis
Boridiifle su verjdaffen.

Filr die Effeftenbdren, die ihre Tove gefhlofjen !, war bdadurd) in gewifjer
Dinfid)t Erjas geboten. Man fonnte jeht bares Geld ju annehmbaren Bedins

! Bu Anfang besd Rrieges wurben alle grofen Birfen gejdlofien, um einer
Rurgpanit und bem Einfirdmen von Wertpapieren aus dem Auslande vorjubeugern.
©piter belebte fid) ber Bidrfenverfehr von neuem. Seit bem 2. Juni 1915 beteiligen
fid) aud) die Gropbanten wieber an bemfelben. Unter gewiffen Vorfidhtsmafregeln
find injwijden ebenfalld die auslinbdijfen Bdrfen twieder erdffnet worben. Hm
25, Februar 1915 wurde in Deutjthland bie dffentliche Betanntmadung bed Kurjes
bort TWertpapieren verboten. &3 follte baburd) bem Weripapierhanbel entgegen=
gewittt, eine Feftlegung bes beutjdhen Kapitals in Jubuftriepapieven verfindert, dads
jelbe vielmehr fiir bie RriegBanleifen bereit geholten werden. Tun hat fidh aber
bod) ein geheimer ,freier Birfenverfehr entwidelt, bei bem bie Bffentlidhe Kontrolle
ber , Bermittlung” fehlt, und der von manden ,vermittelnden” Banfen und Bantiers
benn aud) im eigenen Jnterefle und jum Shaden bes Publifums audgenupt worben
ift. Auf ber anbern Seite ift bie Bereithaltung bes Kapitald filx Rriegdanleifen
faum bavon abbingig, baf Wertpapiere im Jnlanbe blok thren Befiber wedhfeln.
So verjtest fidh der Wunjdh nadh Offentlicyteit der Kurfe und nady einer ,Ber-
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gungen gegen Effeften erhalten. Die Beleihungdgrenze wurde, je nad) der Be=
fdaffenBeit ber TWerte, auf 75 bid 40°/, der Birfenfurfe vom 25. Juli 1914,
ber BindfuB auf 6'/; %, (bie Mitte wijden dem am 1. Auguft auf 6°/, er=
hobten Didfont der Reidh2bant und ifhrem Lombarbsindfuf) feftgefelt. AIS die
Reidhbant ben Disfont Enbe 1914 auf 59/, ermifigte, wurbe aud) der Jinsful
ber Darlehendfaflen auf 51/, °/,, fiir Kriegdanlethen auf 51/, °/, Herabgejeht. Bu
beadhten ift fpeiell die werterbaltende FTidtigleit der Darlehenstafjen. Durd) die
Moglidhteit, auf Effeften und Waven Geld ju erhalten, fonnte die Entwertung
ber Papiere im freien Berfehr und ein Verjdhleudern der Waren verhinbert werben .
Jm iibrigen barf die fortjdhreitende Lerminderung der Jnanjprudnabme ber
Darlehenstafjen, ebenjo wie ber reidlidere Riidflug von Mitteln in bie Reidhs=
banf, fo Daf fih dbauernd ein {iberiuf der Privatguthaben iiber die jonftige
pananjprudnabme der Reidhdbant” (burd) Wedijel und Lombard) erbielt, ald
Beidjen relativ giinjtiger wirtjdaftlider Entwidlung gelten. Weniger befannt war
e, baf bie Darlehensfaffen aud) den Bebitrfniflen der KriegBgetreide-Gefelljdhaft
m. b, 9. jur Verfiigung ftanden2 Die Fonds, welde jeitens bed Reiches, einiger
Bunbedjtaaten, Stidte und grdperen Unternehmungen bdiefer Gejelljdiaft jur Ber-
fitgung geftellt waven, rveihten nicht aud jur Bejablung bed von ihr ermorbenen
Befreided. Darum wurde die Berliner Darlehendlafie durd) die Hauptverwaliung
der Darlehenslaffen ermidhtigt, der RKriegdgetreive-Gejelljdhaft gegen Berpfandbung
ber ifr gehbrenben Getreibe= oder Meblbejtiinde, nad) ber bei ihr fiir bad Waren-
belethungaaefdydit aud) fonft geltenden Grunbjigen, Darlehen ju gewdhren. Die
Bujammenfafjung ber gefamten Darlehenderteilung bet der Berliner Darlehens=
faffe erfdhien namentlih mit Ridfidht auf die Bejdleunigung bed Geldverfehrd
mit Der Rrieg8getreide-Gefelljdhaft jwedmipig und ermwiinjdt. Dad Getreide und
Mebl der Gefelljhaft war an mehr ald 2400, itber dad gange Reidh Hin zerftveut
Tiegenben Sagerftellen eingelegt. Den Plandbefily fibte die Berliner Darlehenstaffe
durd) etioa 1900 PfanbBalter (mit Stellvertretern) aus. Enbde Wpril 1915 Hatten
bie ber Berliner Darlehendtaffe verpfiindeten Borrdte an Getreide und Mehl einen
Wert von rund 143 Millionen Marf. Dad Bierauf entnommene Darlehen Helief
fih auf 75 Millionen Mart?.

mitthmg” buvd) Hanbeldgefehlidh berantworilihe RKommiffiondre, ftatt ber ,Ber-
mittlung” durd) gefeblider Verantwortung enthobene Eigenhindler (vgl. Germania
Nr 255 vom 6. Juni 1915). — €3 wirdb fbrigens ju beadhten bleiben, bap die Hod-
Tonjunttur, beren jpegiell bie Rriegdinbuftrien augenblictlich fich exfrenen, auf ewige
Dauer feinen Anjprudh) erhebt. Die Banten ditrften hier verlocender fiberipannung
ber Probultiondmdglidhfeiten unbd allju groBer Buwenbung von Kapitalien an bie
in $rage fommenben Jndbuftrien dburd Burfidhaltung in ber Krebitgewdhrung und
burd) Forberung qroferer Sidherheit beim RKredit entgegentwirfen Inmnen.

1 Bgl. G. Miind, Unfer Wirtidaftsleben im exften Rriegdjabr. Finangs und
Hanbelzgblatt ber Bojfijden Jeitung Nr 6565 vom 25. Degember 1914,

2 Ebenfall die PreuBentafie Hat mitgeholfen.

8 WBerliner Jettung am Wtittag N 133 pom 18. Piai 1915.
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Der Gefamtbetrag der von Darlehenslafien gewihrten Datlehen blich tets
in mapigen Grengen unbd erreidyte bid jest (Anfang Juni) niemals dew Hichit=
betrag ber Belethungsfihigleit, wie died die folgende ilberficht ¢ zeigt:

i Darlehensiafienideine tm
(Millionen Mart) Getwihrte Darlehen Befiy ber Reidysbant Bertehs

%) %)

31, Mai. 1915 11340 —279.3 4174 —334,6 716,6 - 553
80 Mbilas o5 re 4138 0 - 908 .9 752,0 1-196,4 661,83 - 31,8
31. Mirg 11851 -+ 426,4 5556 --846,9 6295 - 795
27, febt. . . 768,7 4 134 208,7 — 50,6 550,0 -+ 64,0
381, Januar 7453 —571,9 259,83 —611,8 486,0 -+ 89,9

S1. Degbr. 1914 1817,2 -+ 254,7 871,1 -+181,9 446,1 --1228
80. Movbe. , 1062,5 — 484 7392 —127,3 3283 - 789
81. Oftober , 1110,9 --633,1 866,56 -}-532,3 2444 1008
30. Geptbr. , 4778 +2851 3342 -+161,0 1436 -+ 741
381. ugujt 242,7 2427 1782 1732 695 -- 695

#) Berdnderung im Ausiweidmonat.

Am 30. Juni 1915 betrugen die von den Darlehenstaffen ausgelichenen
Betrige 1258,8 Millionen Mark.

Stellen Reidhsbant und Darlehenstafien dad grofe Sreditrefervoir dar,
jo wurden dod) gur Grleichterung ber Rreditvermittlung wahrend der Rriegs-
jeit aud) nod) anbeve Organifationen gejdaffen nad) den berfdyiedenen
Bediirfniffen der eingelnen Schichten der Gefdhiftsmwelt und ber Bevilfes
tung; fo 3. B. in eingelnen Stidten und Bunbesftaaten Beleihungstaffen
filr ficgere Hypotheten, in Berlin, unter Garantie ber Gemeinde, eine Sriegs-
beleiungstaffe aud fiir nadyftellige Hypotheten. Ferner fommen in Betradt
die gur Gewidhrung von Disfont- und tzeptfredit ujw. nad) Berliner Mufter
geguiindeten , Rriegsfreditbanten” (bis Ende April 1915 an 34 Orten).
Purden jolde privaten Kriegsinftitute aud) verhélinismikig wenig in An-
fprud) genommen, jo gab bod) ifre Grrichtung den freditbediirftigen RKreifen
e DHandels und der Jnduftrie die berubigende Gewiftheit, daf die Mdg=
lidgteit geboten war, jederseit den etwa erforderfihen Rredit su erfalten.
Den diefen Kriegafreditbanfen indgefamt bon der Reichsbant in Ausficht

* Bgl. Finange und Hanbelsblatt der Voffifdhen Beitung Nr 279 vom 3. Juni
1915. Bu ben im Bertehr vorhandenen Darlehenstafjenfdheinen 3iblten 42,2 Millionen
Mart, bie fiix Reidhstaifenideine hinterlegt waren, foweit bieje fiber ben Betrag von
240 Millionen MViavt in Umlauf gefept worben find. Der reine Umlanf von Dar-
lehensfaflenideinen war bemnad) Enbe Mai 1915 674,2 Millionen Vart. Der Bes
fland an Darlehenstafienideinen bei ber Reichsbant Belief fich am 30. Juni 1915
auf 477,2 Millionen Dtark.
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geftellten Sredit bon 560,5 Millionen Mark Hatten fie bis yum 7. Upril 1915
nur mit sufammen 8,1 Millionen Mart in Anfprud genommen.

Den Bediirfniffen des gewerblidhen und buerlichen Mittelftandes dienten
ferner die bewdhrien dlteven Rreditorganifationen. Gine allgemeine Rredits
not aller Gewerbszmeige trat wihrend des Rrieges bisher nidht ju Tage.
Das beweift jhon die Tatfade, bap der den Genofienidhaften ves gemerbs
ligen Mittelftandes bei der Preufijen Bentvalgenoffeniaftstafie sur
Berfiigung ftehenbe Gejamtfredit am 20. Juli 1914 mit 51 0y, am
20. Auguft 1914 mit 729, am 20. September 1914 mit 56,69/,
und am 20. Mai 1915 nur mit 48,89 in Anjprud) genommen twurve.
Crdhnt feien jdlieRli aud) die filv den gewerblichen Mittelftand neu-
gebilbeten Rriegsfreditfaffen ded Hanjabunves,

Die Gefepe vom 4. Auguft 1914, durd) welde im wefentlidhen die
ftaatlicherfeitd durdygefithete finangielle Mobilmadung sur Siderung der
Gelbmittel fiiv den Bebarf bes Reides und des wirtjdaftliden Bertehrs
fid) vollzog, griffen tief ein bid in bie Fundamente unferer Geldverfafjung.
Die Bentralnotenbant braudyte nunmehr Noten und Reichstaffencheine nidht
meht in Gold einguldfen, eine Ungeheuerlichteit in Friedenszeiten, jebt ein
Gebot der Not. Der fpefulative Goldverfauf ing Ausland mupte gehernmt,
der eigene Golbbeftand mdglidft gefteigert werden, um unabmeizbare Jahlungen
an bad Ausland ju leiffen und um midglidft viele, durd) Gold gededte
Joten qusgeben ju fonnen. Dienen im fibrigen jur bantmagigen Dedung
Wedjel, Scheds, vistontable Sdapanmweijungen, fo erfordert das Bankgefes
befanntlid) eine Drittelbardedung aller Noten durd) Fursfihiges bdeutiches
Geld, Gold in Barren oder auslindifen Mitngen, Reichafaffenfdheine 1.

! Der Hidftumlauf der Reidhslafjenjdeine war uripriinglid auf 120 Milionen
feftgefet unb wurbe fpater auf 240 Millionen exhdht. Die Reidslaffenfheine
berbriefen Forberungen an ben Staat. Sie waren fein eigentlides Papiergeld im
engeren Sinn, fein Wertgeidhen, das gefehlidies Bahlungsmittel ift, mit Bwangsturs
und Uneinlbsbarfeit. Sie flellten ein ,uneigentlidies Papiergeld bax, einldzbar
gegen Gold bei ber Reidsbant, ohne Fwangsturs, fein Geld im Redisfinne. Dex
Bwed threr Ausgabe ift dev finangpolitije einer unverzinslihen Anleife. Bee
fonbere Dectung feplte. TWohl aber muften die Bfentlihen Kaffen diefe Kafjenideine
annehmen. €3 ift eine ivvtfimlidhe Annahme, baB ber Kriegsidhop im Juliusturm
al8 Dedung gegolten Habe. Jn ber RKriegdaeit erhielten nun die Kaffenfdeine ge-
felidhe Bahlungstraft. Jfhre Einldsbarfeit wurbe bejeitigh. Die Bavmittel bder
Reidhsbant muften eben jujommengehalten werben fitr Decdung ber Toten unbd
fonftiger taglidy falliger Berpfidjtungen. Ein Gefeh vom 22. Miry 1915 Hat den

Reidstansler evmadytigt, fi weitere 120 Dillionen Mart Reidhafafienideine aus-
augeben. Dodh) tourde beftimmt, dak Scheine, weldje fiber ben bisher uldffigen
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Um fiir olle Fdlle ein DHerabfinfen der baven Notendedung unter das ges
jeplid) porgejdyriebene Drittel ju vevmeiden, wurde nun nody beftimmt, dap
aud) die im Befiy ver Reichsbant befindlichen Scheine der Darlehenstafien
als Dedung der Noten gelten finnten. Gerade mit Ritdfidht auf biefe
igre Aufgabe, eventuell ein Dectungamittel filx Reidhsbantnoten 3u werden,
mufiten bei Auswabl ber Unterpfander (Cffeften und Waren) ziemlid) Hohe
Unjpriidye geftellt werben. Da nun die Darlehenstafie bis ju 3 Milliarden
Darlehenstaffenideine in den Berfehr bringen durfte, fo war dbadurd) bie
teitere Ausgabe des dreifachen Betrages, aljo von 9 Milliarden Mark
in Bantnoten, theovetij) und abjtraft gejproden, ermdglidht. Praktijeh
aber ift diefe Der Reihsbant durd) Gefes vom 4. Auguft verlichene Be-
giinftigung ofne Beveutung geblicben. Die Wktionstraft der Reidhsbant
war tatjddlid in feinem Jeitpuntte von ihrem Befip an Darlehenstafjens
jdpeinen abhingig. Die reine Metalldedung geniigte, wie gefagt, fitr ihren
Notenumlauf voljtidndig.

Der vierte Nadjtrag ju der Dentjohrift iiber wirtidaftliche Mafiregeln aus
Anlap Ded Rrieges, welher dem deutjdhen Reidydtage bei feiner Maijeffion Fu=
ging, bejagt Dariiber folgended: Die Golbdbedung ded Notenumliaufs der
Reidsbant Bat fidh in der Jeit vom 81. Juli 1914 big 30. April 1915
nad) mehrjaden Sdwanfungen von 43,1 auf 44,6 °/, erhdht, sur gleidhen Beit
ift bei ber Bant vou Frantfreid) ein Rildgang von 62 auf 86 9/, eingetreten.,
Bei dem Anwadfen de8 Notenumlaufs ber Reihsbanf (am 81. Juli 1914
2909 Millionen Mart, am 30. April 1915 5810 Millionen Marl) ift 3u
beriidfidhtigen, dap Detraditlidde Notenmengen zur Verforgung bed Bahlungs=
verfehrd in bie Bejebten Gebiete Nordjrantreich, Polens und bejonbers Belgiens
abgefiihrt werben mupten. Sie werden in biefen Gebieten u einem grofen
Zeil feftgebalten, befonber8 ba, wo infolge Der militdrijhen Operationen ber
Banfverfehr geftdet ift. — Die Noten und fremben Gelder, aljp bie gejamten
tigliy falligen Berbindlichleiten, waven durd) Gold gebectt bei ber beutjdhen

Hiditbetrag von 240 Millionen Mart Hinausgehen, durd) Darlehensfafjenideine
ober Durd) bared Gelb gebedft fein mfiffen. €8 follte jo berhindert werben, dab
ber Sddnfeitsfehler unjered Geldjpjtems (ungedecttes Papiergeld) fidh nodh vergrdBere.
Die Reihsbant hat iz jum 80. Juni 1915 indgejamt 75,5 Millionen Wart Reichs-
Ioffenfdeine empfongen, fiir die eine Dectung ju Hinterlegen war. Am 30. Juni
betrug ber Bejtand der Reidhabant an Reidslaffenfdeinen 80,7 Dtillionen Marf. Jur
Decdung ber Bantnoten bebarf die Reichsbant tatjddlich aud) ber Reidslaffenideine
nidt. €3 genfigt Hierflir veichlich die vorhandene Metallbectung. Der Bunbesrat
ift exmddiigt worben, bie Reidhstafienideine au 10 Diarf einjuziehen und bden
Befamtbetrag ber RKafienjdeine ju 5 Mart auf 240 Millionen Mark zu exhdhen.
Hud) barf jeht die Reihsbant Noten von 10 Wiarf Herausgeben. Bigher war
bie Tleinfte Bantnote auf 20 Dart angefept.
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Reidh8bant am 31. Juli 1914 mit 80,1°,, am 30. Upril 1915 mit 85 s
bei Der Banf von England am 29. Juli 1914 mit 88,5 %, am 28. April
1915 mit 21,5 /o *; bet ber Bant von Franfreid) am 80. Juli 1914 mit 51,4 9/,,
am 29. April 1915 mit 29,9°,. Hiernad) Haben fidh die Dedungsverhiltnife
wihrend der neun erflen Rrieg8monate filr die Reich8bant um rund 5°/, ges
beffert, wahrend fie bei der Banf von England eine Verjdlechterung von 17 /o,
bei ber Bant von Franfreih um 21,5°, erfubren. — Dex gefamte Dbeutjche
otenumlauf betrug Ende Juni 1915 5840, Millionen Mart und war mit
Gold in Hihe von 40,9/, gebedt. Die Dectung der jamtlichen thglicy filligen
Berbindlidyfeiten dburd) Gold belief fih gleichieittg auf 31,8 o,.

3u beachten ijt, dbak bag jur Dectung dienende Gold fih tatjaclich in den
Rellern der Reich8bant befindet und ihr gehdrt, wibrend die Bant von England
su thren Goldbejtdnden aud) Gold redhnet, bad in Kanabda, Siidajrita, JInbdien,
Nappten su finben it

Die vorzilgliden Dedungsverhiltnifie der Reidhsbankt fithren fidh inbes
nidt blog auf bie fuge Politit ihrer Qeiter juriid. Sie find jugleich Wert
und Berdienft des gangen Bolfes. Mit Redyt fagt die amilidhe Dentjdhrift:
+Die Crideinung, dap wibhrend einer Kriegafrifis von folder Schiwere die
Bevdlferung dad in ihrem Befih befindlihe Gold- freiwillig zur Jentrals
notenbanf trdgt und bagegen Moten fordert, fteht in der Miing= und Bank
gejdicdhte aller Linder ofhne Beifpiel da.”2 Betrug der Goldbeftand der

! Die Bant von England darf Noten bis yum Betrag von 14!/, Millionen Pfund
©ierling ausgeben, bie burd) Staatdjdulbverfhreibungen gededt, alfo vhne Gold=
bedung find. Fiir jebe ftber jenen Betrag Hinausd ausgegebene Note mufp aber volle
Barbedung beftehen. Abweichend bon bden andern Bentralbanfen find bei der Bant
von England bie (taglih falligen) Berbinblichteiten gegen ihve Einleger und diefen
entfprediende Anlagen einem bejondern Banking department zugeteilt, bag von ber
€mijfiongabteilung, bem Issue department, vdllig getrennt ift. Bei ber Vetalbedung
witd in England awijden Gold und Silber nidht unterfdhicden. Dod) pielt der
Silberbeftand eine telativ geringe Rolle. Wenn man nun die Decungdverhilinifje
ber Bant von England, twie fie in ben oben angefithrien Bahlen jum Ausdbruc ges
langen, ing Auge faBt, fo ergibt fih jofort, bap bort fitr bie Decung dev tdglich
fdlligen Berbinblidyfeiten weniger gut geforgt ift.

* Wenn die Junahme bded Golbbeftandes in ber lepten Beit gering evideint, o
bleibt gu beadyten, baR bie Reidhgbant fiir unerfdplidhe Bahlungen an basd Ausland
aud bem ihr juflieRenden Golbe bie erforderlidhen Betrdige borweg Dbereitjtelen
muB. Jn lepter Beit war aber hierfitr ein bejonders hoher Golbbetrag exforberlid.
— Einige jhdgen dad nod) uritdgehaltene Gold in Piinzform auf 1 bis 1Y,
Dilliavben Drart, anbeve auf etwa 700 Millionen, indbem fie fich auf eine Shibung
berufen, bie vor ein paar Jahren ben Golbvorrat bei der Reichdbant unbd im Ber-
febr auf anndhernd 3 Milliarben Mart bemaB. Sn Shmudjachen und Suguss
gegenitdnben mag aber etwe nod) ein Golbvorrat von 2 Milliarben Mart vors
hanben fein. Fedhnel man mit einer jahrliden Verarbeitung von 50 Millionen
fiir biefe Bwede, o ergibt basd feit 1895 1 Niilliavbe, unbd ebenfoviel biirfte aud
fhon aud fritherer Beit fiir Bugudzwede bem Minjvertehr entzogen worben fein.
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Reidabant am SHluf des Jahres 1913 1170 Millionen Mart und am
31. Juli 1914, aljo unmittelbar vor dem Kriege, 1253,2 Millionen Mark,
fo Dob er fid) wahrend bdes RKrieges andauernd durdh Builiiffe aus bdem
DBerfehr. Ende 1914 waren e jhon 2092,8 Millionen Mart, Ende Februar
1915 2270,63 Millionen Marf, am 23. April 2361,76 Millionen Mart,
am 30. April 2368,5 Millionen Marf, am S1. Mai 2379,4 Millionen Maxk,
beim Dalbjabrafdhlug (30. Juni) 2387,6 Millionen Mart (Silberbeftand
46,7 Milionen Mark),

4. Dag deutjdhe Bolf fennt feine geordneten Wihrungsverhiliniffe, ver-
traut auf feine ®eld- und Rreditorganijation, vertraut auf jein Heer und
feinen Staat.

Gerade diefes Bertrauen ift e3 denn aud), weldhes ein finangielles
Durdhalten felbft bei langer RKriegddauer ermdglidht und verbiirgt.
Jevermann it iibersengt, daf die Anfpritde, tweldhe der Staat madht, nidt
31t Berluften fithren werden. Dafilr bitrgen ihm die faatlidhen Gigentums-
untetlagen?, ganj befonders aber bie ungeheure Steuerergichigleit bes
deutjden Bolfes. Aud) biefe Crmdgungen fpielen ja in finangiellen Fragen
immexhin ecine widtige Nolle, obhne daf dabet patriotijher Opferfinn an
Bebeutung verliert.

Die giinftige finangielle BVerfofjung BHatte jdhon bdie Aufbringung bes
einmaligen Wehrbeitrages wefentlich) erleidptert. Die erfle Rate desfelben
im Betrage von rund 320 Millionen Mart gelangte im Sommer 1914
gur Gingahlung. Dadurd) fonnte nod) in lester Stunde die jhwere Riiftung
bollenbet werden. Der weitere Bedarf des Reidhes wurbe nidyt durd) Krieqs-
fteuern, jondern junddft dburd) Ausgabe von ShHaganmweijungen und dann
purd) die Rriegdanleifen gededt.

War jdhon der Erfolg ber erften Reieganleihe im Herbft 1914 grof, fo
liberftieg bas Grgebnis ber jweiten Milliardenanleibe alle Erwartung. Fiir die
erfte Anleibe wurben 4480 Millionen Marf gezeidnet, und jchon an dem erften
FTermin waren 2420 Millionen, um 636 Millionen mehr als fillig, eingezahlt.
Den Hauptbeftandteil aud) der jweiten Anleihe bildeten 5°/yige Schuldverjdyrei=
bungen, ebenjo bi8 gum 1. Oftober 1924 unfitnbbar. Bis ju diefem Beitpuntt

! Die Befamtjduld von Reich und Bunbesftaaten (1913 nidht gang 20 Milliarben)
find burd) ben Anlagewert ber Eifenbahnen und das Kapitalvermbgen nabeju ges
bedtt. flberdies gebbren Bierhin Forften unb Doménen ber Eingelftaaten (nach bem
Reinertrag fapitalifiert fiber 4 Milliarben an Wert), ber Bergwerfsbefip mit 1,6
Milliavben Eriragdwert, ber Wert der Hifentlichen Gebdude, fiir bad Reidh ing«
befonbere bie Poft= und Telegraphenanlagen.
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ift Ronvertierung (Herabiehung der Hibe ber Binfen) ausgejdlofien. e jebes
andete Wertpapier find aud) die Schulbberjdhreibungen filr den Befiber jebergeit
fret perfdufli). Der Beidynungpreid wurbe auf 98,50 feftgefetst, jomit um 19/,
hbber alg bei Der erften Anleibe. Bei diejem Ausgabefurs, der unter Pari bleibt,
gebt alfo bie effeftive Berjinjung etwas iiber den Sah von 5 °/, hinaus, Gliubiger,
bie eine fefte Unlage ouf lingere Dauer beabfidytigten, fonnten bdie Eintragung
iprer Forderung ing Reidhajdhuldbud) beantragen; ihnen wurbe eine Preiss
ecmdpigung bon 20 Pfennig bewilligt; fie erhielten feine Anleihefliicte, erwarben
eine vergindlide Budforderung an a8 Deutjdhe Reidh mit Sperrung Hig jum
15. Upril 1916 (bei ber erften Anleife betrug bie Sperrfrift nur ein Halbes
Jahr). Will jemand {pdter dafiic Anleibeftiice Haben, jo fann er diefelben, gegen
mifige Gebiihr, von ber Reichajdhuldenvermwaltung fich aushandigen loffen. Aud
bieBmal wurdben, neben den Schulbverfdhreibungen, file joldje Kreife, die eine nad
bejtimmber Beit riidjahlbare RKapitalanlage wiinjhten, Sdapanweijungen (die
thbijdhe Form ber jdhwebenben Finanzjhuld) ! aufgelegt. Diefelben werden in vier
Abjdnitten, erfimal3 am 1. Januar 1921, lehtmal8 am 1. Juli 1922, Halb-
jabelid) gur Tilgung audgeloft und bar jum Nennwert audgezahlt. Der Seihnungs-
prei3 dber Sdabanieifungen betrug ebenfolls 98,50. Die Reidhsanleibe wurbe
oudy diedmal in ihrem DHiditbetrage nidht begrengt. Die Beidhner durften und
muften alfo darauf rednen, den gejeichneten Betrag voll ugeteilt ju erfalten.
{ibergeichnungen durch fpefulative Seingeidhnungen, fongertyeichnungen 2, jollten
vermicden werben. Waren jpegiell die Schaganweifungen bei der erten Kriegs-
anleibe auf 1 Milliarde feft begrengt, fo fah man bei ber weiten Unleibe von
einer Feftfebung ded Hiditbetrages Hierfiiv ab. Dod) beielt fich bie Reichs-
finangvertoaltung vor, eventuell nur einen Teilbetrag der tatfachlich gezeichneten
Sdjapanmweijungen (ftatt ifrer aber Anleifeftiice) susuteilen, um bdie Riictzahlungs-
perpflichtungen ju immerhin verhiltnismagig nahen Terminen nidht gu einer
briidenben Laft filr den Staat werben ju loffen. Fiir bie eine Milliarde Schat-
anmeijungen Der erfien Anleihe waren bie Niidzahhungdtermine in der Feit vom
1. Oftober 1918 big jum 1. Oftober 1920 angefet.

Da fiir die Schuldverjdhreibungen und Schapanweijungen bad gange Deutjche
Reid) mit feiner geamten Finanjtraft Baftet, fo bot aud) bie jweite Kriegs-
anleibe, mit anndbernd gleid) giinjligen Bebingungen, wie bie erfte fie aufwies,
eine H3it vorteilhajte und jugleich fidere Anlage, bdie Bei ber gegebenen Gelds
fliijfigteit, Dem unbedingten Vertvauen auf die {aatlidhe Finangtvaft, bei ber lebs

t Man unterfdeibet jwifden langfriftigen SHabanteifungen, Inhaberpapieren
von 4 big 6 Jabhren Saufgeit, und furafriftigen, unvergingliden Sdhagantweifungen
in BWedfelform, mit einigen Monaten Baufzeit. Beibe Formen ber SHabanweijungen
bilben bie ,fdhivebendbe Shuld”. Die ,funbierte SHulb” befteht aus Anleihen von
unbejdrintter ober mehrere Jahrzehnte umfafjenber Saufjeit.

2, Rongertjeidhner” nennt bie Bdrfenjpradie folde L[eute, die u jeber Sub-
fiription fih Hevamdréngen, nur um bie ihnen sugeteilten Beiviige jHnell wieber
mit Gewinn verfaufen ju fHnnen.

Gtimmen. LXXXIX. 5. 29



454 frieg und Wirtjhafialeben.

hajteren Empfindung fiiv die nationale Jntereffengemeinhaft, der Hareren Gre
fenntnig, bak a3 Wohlergehen bes Volfes burd) dbag LWohlergehen des Staates
bedingt ift, benn aud) in gang auferordentlicher Weife jur Geltung tam. €3
wurben auf bie weite Rrieganleihe in wenigen Tagen 9060 Millionen Mart
gegeichnet, und bis um 7. April waven bereits 4105 Millionen Mart, aljo 45,3 9/,
bei ber Reidhsbant eingezahlt 15 bis sum 80. Juni 1915 waren ¢8 8576,6 Wil
lionen Mart = 94,1/, ber Gejamtzeihnung. Jn Franfreid) und England Hat
man fpdttijd) bemerlt, diefer Erfolg der Rrieganleihe fei lediglich den Borjdiiffen
ber Darlehensfaffen ju verbanfen gewejen. ie wenig bas gutrifft, beweift jdhon
bie Tatjacdge, daf bden Darlehenstafien nidht mebr als 217 Millionen Vart fite
bie erfen Gingahlungen jur jweiten Reiegdanleibe entnommen wurben, ein relativ
geringer Beirag gegeniiber ben bis jum 7. pril eingejahlten 4105 MLl Mart.

Bergleidht man die Endergebnifie der Beidhmungen auf die beiden Rriegs-
anleifen, jo tweift bie jweite Anleibe ungefdbe eine Bervoppelung fowoh! im
gangen ie bei ben eingelnen Pofitionen auf. Befondbere Beadhtung verdient es,
bafs aud) jeht alle Shichten ber Bevdlferung, reidh und arm, fidh beteiligt Yatten.
Die Jeidnungen gruppieren fidh) nod) der Grdfe wie folgt (bie eingeflammerten
Biffern begiehen fi) auf bas Enbergebnis der erften Rriegianleibe):

bont Mart bis Diart Babl ber Beignungen mﬁ:ﬁ:ﬁ ;;ltarf
200 | 452118 (281112) 71 (36)
300 500 | 581470 (241804) | 254 (111)
600 1000 | 660776 604
1100 2000 | 418861 498143) | ooa1 (587)

2100 5000 | 861459 (1573591) 1354 (579)

5100 10000 | 180903 (56 438) 1057 (450)

10100 20000 46105  (193183) 745 (807)

20100 50000 26407  (11584) 926 (410)

50100 100000 7742 (3629) 648 (315)
100100 500000 4361 (2050) | 1066 (509)
500100 1000000 538 (861) 440  (287)

fiber 1000000 825 (210) | 1162 (869)
gufammen 12691060 (1177285) | 9060 (4460)

€8 wurben gegeidnet Bei der Reichsbant und ihren Bweiganflalten 565 Nle
lionen Mart, bei ben Banfen und Bantiers 5592, bei den Bffentlichen Spaye
faffen 1977, bei ben Sebensverfierungagefellifaften 384, bei den Rreditgenoffens
jhaften 480 und bei ber Poft 112 Millionen Mart. Sndem bdann nod) bie
Betdnungen aus dem Felbe ujw. Hingutamen, ergab fidh als Gejamtbetrag aller
Beidnungen die Summe von 9103 Millionen Mar? aug 2711000 Eingel=
geidnungen, Darunter fiber 20000 unmittelbar au8 dbem Felbe von unfern
Tampfenden FTruppen.

! Beim erften Eingahlungdtermin, wo 3360 Millionen Tiart fallig twaren,
belicfen fid) bie Gingahlungen fdon auf 6076 Milfionen Mart.
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€3 fonnte leinen glinsenberen Beweis fiir die finangielle Nraft des
beutjhen Bolles, fitr fein unbedingtes Bertrauen auf Staat und Heer
geben al5 die ungefdhr 14 Milliarden, die in den beiden Kriegsanleifen
aufgebradt worden findl. Wie wenig aber diefe unfere Geldmadyt durdy
jold) auperordentliche Reiftungen Yeute exfdhipft ift, das betveifen allein jdon
3- . die vorhandenen 8 Milliarden Banfguthaben, ferner der deutjdhe
Spartaffenbeftand, der im April 1915 fih auf 20 Milliarden belief, ob-
gleidy viele Spartaffensabler filr bie lepte Rriegsanleibe geseidhnet Hatten;
bloB in ben Monaten Januar und Februar Haben fidh die Gelvanlagen der
Spartafien um mehr als 600 Millionen erhdht. Bon grofer Bebeutung
ift ¢8 jodann aud), baf alles, wad Heer und Marine bendtigt, nidt im
Auglande, fondern in Deutjdland angefertigt wird. Die Noften ded Rrieges
wetden in Deutjhland felbft besablt; jomit bleibt das bei den Unleifen
geseichnete Geld im Reide, fommt unferer Jnduftrie, unfern Arbeitern u-
gute, gebt yum Bolfe jurlid, bon dem e3 hergegeben wurde. Dadurch aber
wird, wie Staatsfefretdr Helfferich in feiner Reidhatagarede hervorhob, bann
aud) die filr ben Herbft ju erwartenbe dritte Anleihe wiederum gefidhert 2.

Wir find alfo nod) lange nidht desbalb bie ,gejdhlagene Nation”, weil bie
Martwdhrung in den Vereinigten Staaten einen geringeren Kurd hat al§ frither
(im Mai etiwa 22 Cent8 flatt 24 Cents) ®. Entfdeidet vielmehr, wie Soyd George

! Die Nadyfrage nadh friegdanleihe bei ben Banten ift fortgefett auBerordentli
ftaxf. Die beiben bisherigen Emiffionen werben mit Aujgeld gegeniiber dem NAus-
gabefurs gehanbelt.

* Rad einer Huferung ded Staatsfetretiits Helfferich diirfte ber Ausgabefurs
bey britten Rriegdanleihe vorausfidhilid) wieber etwas hdher angefet werben, An
uub fiir fid fdunte bie Gewdhrung von Bingerhbhungen und jonftiger Borteile bei
eitter 3weiten, britten Anleife in RKrieqdzeiten nidit fibervajhen. Wenn Deutjhland
biefen MWeg nidht befdritt, wenn e3 bei ber jweiten Kriegsanleihe ben Binsjah ber
erften Anleihe von 5°/, beibehielt, wenn e fogar den Beihnungapreis fiix 100 Maxk
von 97,50 auf 98,50 Wart erhohte (wad fiiv bie Reidhstafie einen Mehrertrag von
90 Millionen Bebeutet), Jo Dbeweift bad eben volled BVertrauen bdex Staatsleitung
auf bie finangielle Beiftungsfahigleit und Bereitwilligteit bes beutjhen BVolfes.

3 Das beweift eben nidhtd gegen ben inneren MWert unfever Wihrung, wie aus
bem fetigen Antwadjen ded Goldjhakes ber Reidhgbant und aus der Tatfade fidh
erjhliefgen Ydft, baR innerhald Deutidlondsd ein Goldbagio nidht vorhanden ift.
Jene Crideinung ift lediglid) Folge ber Unterbindbung ber Ausfubhr aus Deutfdland.
Wir tonnen infolgebefjen feine newen Fovberungen im Ausland erwerben. Darum
werben benn aud) bort Bahlungémittel an Deutjdhland wenig nadgeiragt. Die Folge
ijt, baB fle, wie alle Waren, fiir die in einer Beitperiode feine redite BVerivendbung
bejteht, einen Abjdhlag fidh gejallen laffen mifjen. Aus ber seitweiligen Nufwiiriss
bewegung der auslindijden Jahlungdmittel in Deutfdhland exgibt fich ebenfalls nidhis

29%



456 frieg und Wirtjdhaftslebern.

fogt, bie lehte Milliarde, dann ift der Sieg ungd gewif. Nidt England, fondern
wir werden die lepte Milliarde und mehr ald diefe ,lehte Milliarde” haben 1
Darum dngftigen wir ung aud) nidt itber die grofen Rriegaloften. Die-
fefben find jo enorm im Bergleid) ju fritberen Rriegen. Jm Jabhre 1866 beliefen
fi) die Rriegsfoften Preufens auj 282 Millionen Mart, die Deutjdhlands fiie
ben Ramp} gegen Franfreid) im Jahre 1870/71 auf 1024 Millionen Mart,
bie Roften Englands fiir den Rrieg in Siidafrifa auf mehrere Milliarben Mart
unb ebenfo die Rriegsloften Ruflands fiir feinen Streit mit Japan. Fach) bem
u Anfang Juni 1915 vom ,Temps” verdffentlidhten Berid)t bes Finanjminifters
Ribot betragen die gefamten Rriegsausgaben Franfreiths flir ben gegentwiriigen
Rrieg feit dem 1. Auguft 1914 22 Milliarden 75 Millionen Franfen. Die Ausgaben
gur Unterftitbung ber Familien der Ginberufenen (2319 Millionen trranfen), fiiv
Cinfauf bon Getreide jum Gebraud) der Jivilbevslferung (187 Millionen Franten)
find in biefer Babl einbegriffen. Die retnen militirijdjen Sriegsausgaben beloufen
fidy 6i8 Enbe September 1915 auf 16238 Millionen Franfen. Die Militir-
ausgaben ftiegen von 850 Millionen Franten monatlid) auf 1300 Millionen
Franfen im Qaufe beg Rrieges infolge der junchmenden Stiirte der $eeresbeftinde,
ber Werftirtungen der Kampfmittel, ber Ausddbehnung ber Operationen im Orient.
Die Ausgaben filr Unterfiifungen Haben i) von 68 auf 154 Millionen Franfen
monatlid) erhdht. Filr bad dritte BVierteljahr 1915 forberte Ribot von der
SKammer die Crdffnung eined provijorijden Reebits von 5939978270 reanfen.
Die feit Ausbrud) des Rrieges im franydfijhen Parlament angenommenen Sre-
bite betragen 24 Milliarben Franten. Gdmond ThHéry, der Herausgeber beg
»Ceonomifte Guropéen”, verjucdhte (im ,Matin® Gnde Mai 1915) bie Rriegs-
audgaben ber iibrigen Ententemiidjte auf Grund der B8 dakin von den eingelnen
Regierungen gelicferten Angaben jujammengujtellen: Nach den Mitteilungen ber
englifjen Minifter Aquith und LUoyd George betrugen bie Rriegsausgaben
Cnglandg in ber Jeit big Gnbe April 10325 Millionen ranfen, burd)idnittlicd
1125 Millionen pro Monat, bdilrfen i) aber im weiteren Berlaufe auf
1575 Millionen pro Monat erhdhen, fo daf dag erfte Kriegsjabr aud) in Eng-

gegen unfeve Wihrung. Dieje Steigerung Hangt vielmehr damit sufammen, baf bie
beutfdhen Firmen bei Rimefjen nad) dem Auslande in Dentjdland felbft auslindifde
Bahlungamittel anjdaffen mufiten, weil fiber die Guthaben tm feinbliden Auslanbde
unb in ben nentralen Staaten mit Moratorium nidt verfiigt, newe Guihaben, bHei
bem Fehlen ber Erportmdglidifeit, nidht erlangt werben fonnten. Daher mufte
bei ung ein Dringen um Jahlungsmittel an bas Ausland eintveten. Wber aud)
audliinbifde Fivmen (Holland, Jtalien, Schweiz) Haben in Deutjdland auslinbijde
Bahlungsmittel angejdafit. SchlieBlich extlart fidh die CSteigerung bed Preifes folder
Bablungamittel (3. B. des Rubels) ebenfalld dadurd), tweil mwir berfelben in ben
offupierten feinblidhen Gebicten in einer bas normale Maf Hberfteigenden Meenge
beburften. Bgl. BVojfijde Jeitung Mr 251 vom 18. Mai 1915; Deutide Tages-
geitung MNr 12 (Beitfragen) vom 16. Suni 1915.

! Bgl. Kolnijde BVollszeitung: Die Beweisfraft ber Milliarden, MNr 245 vom
24. Mary 1915.
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Tand 15 Milliarben Franfen — ofhne bie Beteiligung ber Kolonien — Ioften
bilrfte. Hinjidytlich der Ausgaben Ruflands, die bidher auj 1265 Millionen Franten
pro Monat berechnet wurden, verfidhert Théry, bap bis Enbe Juli gleichfallz
15 Milliarben audgegeben worben jein biitften. Redimet man ju diefen 45 bis
46 Milliarden ded Dreiverbanbed nod) 4 odber 5 Milliarben filr Belgien, Serbien,
Montenegro und Japan Hingu, jo ftellen jih die Gefamtausdgaben fiir die
fieben verbiinbeten Staaten — ofne Jtalien — auj 50 Milliarden fiir bas
erfte Rriegdjahr. Théry beredinet bie Rriegsloften fiir alle Kriegfiihrenden
gufammen mit 87 Milliarden, bdurdh)idmittlih 7250 Millionen pro Monat,
242 Millionen pro Tag, ettva 10 Millionen pro Stunde, wohlgemertt: nur
Militdrausdgaben. Die Ententemddte — jo jebt nad) ber ,Wiener Rund-
jdhau” biejer frangdiifhe Rritifer Hingu — hitten mehr ausgeben miiffen, weil fie
weniger gut geriiftet jeien und erft nadjtriglich viel Verjaumtes Hatten nacdhholen
miiffen®. Das, wad Ventfdhland aufiwendben muf, fann jden aud der Hihe bder
Rriegsanleiben gejdhlofjen werden. Jn weldem Mafe eventuell Reiegsentidhibigungen
diefenn Wufwand erfepen werben, fleht einflweilen bahin. Didgen et finangieller
Eriddpjung unjever Gegner bieSbesiiglich vielleiht nidht alle Erwartungen fid)
erfiillen, ba8 beutide Bolf ift fahig und bereit, in der Friebenszeit abjuiragen,
wa8 bon Den Kriegdlaften iibrig Hleiben wird. Nidht frembded Gold, fondern bdie
Qebensfraft jeiner eigenen Volfdwirtidaft, beren Entfaltung unter giinfiigen Be=
dingungen gibt Deutjdland unerjdjiitterliche Hofinung und fidhere @em&br file
eine gliidlidie Sufunit.

5. Und mwie fteht e3 mit ben Finanzen unferer Gegner?

@England, bag auf die Madyt jeined Gelbbefibes fo jloly veriraute, Hat Heute
fhon den Gfouben an fich jeldbjt verlieven miifjen. Die metallijdhe Berfafjung der
englijhen Bentralbant erwied fid) jeht tlarer nodh, alg jonijt, vdllig ungeniigend.
Die Bant von England fudte jur Nufbefjerung ihre8 Goldjdakes fransdfijhed
und ruffijdes Banfgold Herbeizuzichen. Bon Rufland wanbderten 8 Willionen
Piund Sterling in Gold nad) England. Weitere Senbungen find aber von bort
faum gu erwarten, wenn Rufland jeine Sahlungdorganijation und feine Krebitbafis
nidht villig gerftdven will. File ecinen von England an Fronfreid) gewdhrien
RKeedit (Sdapjdeinanieihe) von 60 Millionen Pfund mufpte diefed cine Sidher=
Beit von 20 Millionen Pjund in Gold geben 2 — gewifi feine befonderd freund=
idaftliche Anerfennung der frangdiijden Rreditwiirdigleit jeitend bed vorfidhtigen
Bundeagenoffen. RNur dburd) gany bejondere Begiinftigungen ® an die Beidhner

1 Berliner Jeitung am Mittag RNr 147 vom 4. Juni 1915,

2 Die Golbabgaben Franfreihd an Amerifa zur Stigung der Wedhfelfurije,
aud ber englijdhen, finb groh. Jn ber furgen Jeit vom 8. Wbpril bis 13, Mai 1915
nahm bder Goldbporrat ber Bant von Franfreidh um 338 Millionen JFranfen ab.
Am 29. Juli 1914 betrug er 4141384 Millionen Franfen, am 13. Mai 1915:
8915,65 Ntilfionen, am 24. Suni 1915: 8927,17 Millionen Franfen.

8 Yebermann fonnte fiix bie Unleihefticte den bollen Beidhnungsdpreid auf drei
Jahre vont ber Englijhen Bank uriiderhalten gegen eine Jinsvergiitung, bie 19/,
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fonnte England feine Kriegdanleifen durdjfiihren. Das frangdfijhe Finanzwefen
inwiederum it vblliger Berfepung anbeimgefallen. Die wirtidhaftlich und
finangtell leiftungsfdbigften Departements find durd) unfere Truppen jum grofen
eil belegt. Jn den erflen vier Monaten be8 Jahres 1915 ging der Erirag
ber inbireften Steuern und Monopole um 294 Millionen Franfen 3uriid.
Bom 1. Januar bi§ aum 10. Mai muften die Sparfaffen um 59,4 Mils
lonen Franfen mehr juriidzablen, af8 fie Neveinlagen empfingen. Unbd bieje
Gelber biirften faum gur Erwerbung von Rriegsanleifen der Regierung gur BVer-
filgung geftellt werben. Die eingige langfriftige Rricgdanleihe Franfreids hat jo
aud) nur die Summe von 300 WMillionen Franten erveidt. Frantreich dectt feine
Rriegafoften mit Sdjapideinen und mit Landbesverteidigungdgutjdeinen. &8
fdulbete ber Bant von Frantreid) (Mai) jthon 5 Milliarden Franten, aud) jonjt
nod) mehreve Milliarden Filr unbezahites Kriegdmaterial. Rein Wunber, dap,
wibhrend unfer beutjdjes Boll fein Gold Fur Reichsbant tréigt, die franzdfijde
Bevdlferung die Goldmiingen fefthalt. €8 fehlt eben olles BVertrauen auf Staot
und Julunjt. 1nd was with aus ben pielen Milliarden erjparten frandfijdhen
Geldes, das man Rufland gegeben Hat? An Rufiland, defen Golddecte jdhon
duperft diinn und furg, da§ feined internationalen Rredited beraudt ift, Deffen
innere Anleihen erfolglod blicben, ba3 burd) die Rriegindte immer mehr auf
ben abjdjiiffigen, verhingnigvollen Weg der Papiergeldwirtidhaft gedringt wird *
Ja, England joll Belfen, wenn Fronfreid) e8 nidt mehr vermag. Gewif, aber
die englijjen RKapitaliften find fehr, febr vorfichtig, und e8 ijt auc) fraglidh, ob
Englands Finanstraft auf die Dauer totidhlic) ausreidht, um nicht nur die
eigenen Rrieg8fojten, fonbern jugleid) die der Verbitnbeten, wenn aud) nur jum
Zeil, gu beftreiten. So ift die finangiclle Lage des Dreiverbandes feine rofige.

niedriger ift al8 ber Bantbistont. So bei ber erften Unleihe. Nodh merfwiirdigere
Miittel gur Erreihung eined groBen Griolges wurben bei ber jebigen aiveiten 41/,e
(in ZBirklichteit mehr als 5-) progentige Anleihe bertoenbet (bie in bex Finanggejdidte
aablungsfibhiger Staaten eingig baftehende Hinauftonvertierung der englijden Konfols
und Annuitdten, die Bulofjung gang teiner Seidhnungsbetrige von 5 ShHilling bis
3 25 Pfundb Sterling ujw.). Diefe Anleihe wirh eine gewaltige Belaftung ber
Staatsfinangen BHerbeifihren, eine rabifale BVeridhiebung bes Geldwertes mit un=
geheuren Qurdverluften fiix RKolonial=, Munisipals, Eifenbahins, Induftricanteifen ufw.
— SluBerft johmeralich ift (neben dem Untevfeeboottrieg) fiir England bie anbauernbe
Cniwertung e Sterlingwedfeld auf dem amerifanijden Gelbmarite (Sinfen unter
ben ,Golbpuntt’, ofhne bap bie englifdjen Banfen bagegen ettwvad tun tdnuen), ein
fichered Angeichen, wie jehr jdhon Heute die einftige Monopolftellung Englands auf
bem Geldbmartte gelitten BHat.

! Der tuffijhe Profeffor der Nationaldtonomie Migulin fagt in einem Artitel
ber Wodjenjdrift ,Der neue Sfonom” (Mai 1915) : Die Finanglage-rufe in Ruf:
Tand weitgehende Beflivdhtungen Hervor: ,Die Angft vor dem Sinfen der Baluta
ift o gewaltig, baR unjere Rapitaliften in lehter Beit fih jogar auf den Huffauf
von Brillanten ftlirgten, um nur ihr Geld vov Entwertung ju Tetten.” Fwei Drittel
beg Artilels find fibrigend dburdy die Benfur geftridhen worben.
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Der Plon einer gemeinfamen Anleihe ging in die Briide. Die Ausfidhten ver=
jdleditern fid) von Tag s FTag. Eine oudgichige amerifanijde Finanghilfe
ift foum u evwarten. Wllerdingd Hilft Amerifa midtig mit fever bejabhltem
Rrieg8material, dad bem Dreiverband (618 Mai 1915) bereitd eine Milliarde
Dollarg = 4,2 Milliarden Marl geloftet Hatte -

Und nun ber neue Feind, Jtalien. AWie viel Hatte e8 bem Dreibunde ju
berbanfen!?  Der durd) feine Bugehbrigleit ju diefem Bunbe Derbeigeflifrte
politijhe und wivtjdhaftlihe Wufjhwung befeftigte ben italienijden Stantstredit.
Bereitd nad) dem erfen Degennium ded Bunbed war Her Staatdnotenumlauf um
faft eine Halbe Milliarbe Live verminbert worben. Die 1882 in Parid mit
etiva 88 °/, untierte italienifdhe b °/oige Rente ftand 1902 tweit ither Pari.
Und Yatte Jtalien die gewaltigen Schiiden bed abejfinijden Feldjuged jo rajd
iiberwinben, in Dbem jebmjibhrigen Folfrieg mit Framfreid) (1888—1898) fo
relatio gliitlidh) burdhhalten fonnen ofne den feften Riidhalt an Offerreidh und
Deutjdiland? Die gefidherte internationale Stellung ermbglichte ¢8 Jtalien, feine
glangende Rentenfonverfion im Juni 1906 (von 5 auf 8/ /) dbuvdhjufiihren.
&8 durfte ferner diefer geficherten internationalen Stellung fid) erfrenen, obiwohl
bie Hauptloften der Rilftung lange Jahre Hindburd) von Deutidhland und Ofter-
veid) gefragen wurben; e8 fonnte bie vordem furdjtbar driidende Steueridyraube
Todern, fah fein Budbget jdhelidh mebr entlaftet. Und da e3 nun infolge beg
geotbreten Budgetd, der fteigenden iiberfhiifie, des erftarften Kredits grofere
Roften auj Heer und Flotte u verwenben imftande twar, alf e8 ihm unter dem
madtigen Einjfluf feiner Biindbnidflellung gelungen war, eine nordafrifanijde
Mittelmeermacht 3u werden, ba wenbet 8 die Waffen gegen feine Verbiinbeten.
HuBerlich neutral, Bereitet 8 fich vor jum Kampfe. Ungeheure Summen wurben
babei von ber Pobilijation verjhlungen. Fu Ende 1914 oder Anfang 1915
wurbe eine Anleihe von einer Milliarbe Lire aufgelegt mit {dhwadem Erfolge.
Die italienijhen Banten mufiten grofe Betriige fiir eigene Rechnung dibernehmen.
Der libpjde Rrieg Hatte ftart mit den Borrdten an Kriegdmaterialien aufgerdumt.
&5 bedburjte gewaltiger Summen, um genfigenden Crjop und wad dariiber note
wendig fein wird, ju Defhoffen. Wudh bie jweite Anleibe von einer Milliarde
Qire (Juni 1915) ftiep ouf Scdhwicrigheiten. Sdon jpricht man von einer
eventuellen Bwangsanleife. Der Nusweid der Bank von Jtalien vom 10, April
1915 geigt, baB, wihrend ber Metallborrat nur um 28 Millionen Lire bermehrt
wurbe, gleidhzeitig 607 Millionen Lire BVanfnoten mehr in Umlauf gefeht
wotben finb. Der Goldbeftand war am 20. Juli 1914 in Millionen Live:
1106,5, am 6. April 1915: 1134,9. Der Notenumlauf erhdhte fid) bald nad)

1 Wennt man von einer ,Billion” Dollars fprad, jo gefhah das auf Grumbd
ber frangdfijhen Redhnungsiweife, die dHon 1000 Diillionen al3 , Billion” begeidhret;
bie beutidhe Rednungsiweife fept bie Billion gleid einer Million Millionen.

? Dag Hat Sonnino felbft 1890 im Parlament anerfarnt. Er jogte bamals:
,Unjere Snterefjen im Srento find ein HdGH{t unbebeutendes Ding im BVergleidh mit
bem, was eine aufridtige Freundidaft Oftevreidhs und Deutfglands fitr uns bebeutet.”



460 frieg unb Wirtfhaftsleben.

bem Ausbrud) des Weltlrieges von 1661 auf 2268 Millionen Sire. Nuperdem
gelangten ungebedte Staat8jdeine im Betrage von 175 Millionen Lire ur Aug-
gabe. Die Borjdiiffe ber Bant bon Jtalien an den Staat Baben fid) mehr alg
berdoppelt. Am 20. Juli 1914 waren e8 204,4, am 10. April 1915: 439 8 Mil=
lionen. Die Staatsichuld betrug ju Anfang bes Krieges fhon 16 Milliarden
Rire. Die finangielle Lage Jtaliens, foweit beffen eigene Boltswirtihaft und die
eigenen Finangrejerven in Betrad)t fommen, witd fih nadh aller Borausfidt
im Berlaufe des Lrieges duperft jchwierig und immer jdwieriger geftalten. Wenn
Stalien fid) bei amerifanifden Banfen, wie es beipt, um einen Rredit von
90 Millionen Dollars, unter frangditiher Garantie, bemiiht Hat, fo biirfte bag
weniger Banifredit ald amerifanije Finangierung von LWaifenlieferungen be=
beuten.  Amerifa wird im iibrigen dem Rifito italienijcjer Anleifen gegeniiber
faum Bejonbdere Neigung befunden. Der rbmifdhen , Tribuna” jufolge wurbe fiie
ben @intritt Jtaliens in ben Rrieg die Anufnahme einer grofien internationalen
UAnleibe fiir $Heeredbediirniffe geplant. Man fprad von 8 Milliarden Qire. 68
wictt jdjon fatal, wenn ein Land fidh in finansielle Abhingigleit bom Yuslande begibt,
boppelt fatal, wenn diejenigen, auf bie e§ feine SHoffnung feht, jdlieplich doch
betjagen. Franfreid) und England aber werden, bei der ungeheuern Laft ibrer
Sriegsfinangierung, fiir Jtalien auf die Dauer und in der grdfsten Mot faum
erheblidhe Summen aufbringen fnnen. Aud) wenn fie e& Wnnten, fie tverden e3
nidt wollen, ingbejonbere England nidt. Ift ja bodh das gegenfeitige Miktrauen
bt djaratteriftiid) filv bag innere Berhiltnis des Dreiverbandes, und es befteht
fein ®rund, anjunehmen, daf nun gerade Jtalien ein griferes Vertrauen ents
gegengebradit werde L

6. Gany anbderd zeigt fih dagegen die ehrliche, und darum fefte, treue
wirtjdaftlide und geldlide Solidaritit bei ben Jentralmddten. Die Biters
reidyijde Doppelmonardie ift induftviell nidht fo entwidelt wie Deutjdland,
tiberioiegend nod) ein Uderbouftaat. Nad ber lepten Statiftit gehbeten
von taufend Erwerbsidtigen an:

in Ofterreidh in Ungarn
ber Urprobuftion . . . 582 685
et ‘TInvalivier o 0 ] 222 134
dem Handel und Verkehr 73 41,

Ju beadyten bleibt audy, dap Ofterreidh-Ungarn wegen der ftdndig brohen-
ben Daltung Rulands und mit Rididt auf die fritijde Lage im Balfan
hobe Roften fteter Mobilmadiung eines Teiles des Peeres 3u tragen Datte.

! Jm Februar 1915 melbeten bie Beitungen, bah bie franydfijden Sahlftellen
bie Einldung ber falligen Sinsfdheine der belgifdhen Rente nidht mehr vorgenomuten
haben. Das wiitbe den Stantsbantrott Bolgiens anzeigen. Der Barbeftand bex
belgifhen Nationalbant ift von ben Direftoren biefes Qmftituts geflihtet, von
€ngland fibernommen worben.
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Die bfterreidijdh-ungarijde Sahlungsbilany wurde, abgejehen von bden Cin-
tnrittungen bed Rrieges, der Untetbindung der Ausfuhr, der Unmidglidteit,
Guthaben im Auslande auszuniipen, ingbejondere dburdy Fursfriftige Schuld-
verpflidhtungen und durd) grdfere JinsverpfliGtungen an bad Yusland be-
jdwert. Aled died filhrie natielidhy einen jddrferen Ritdgang bder biter
reihijden Baluta Herbei, im Bergleih mit der deutjden Wahrung. Troh
allem geigte Ofterreidg-lingarn fdon bei feiner erften Rriegsanleife eine
hodft exfreuliche, toeit grdRere finangielle Leiftungsfibigleit, ald feitend bex
Gegner evwartet wurde. Dad Gefamtergebnid der (twie in Deutjdland
nad) oben mniht Dbegrenjten) Unleife diberftieg 3 Milliarden RKronen
(3306 Millionen). Diefer geradesu glinzende Erfolg legte ein bevedied
Beugnid ab jowoh! filr die geldlihe RKraft wie filr die baterlindijhe Be-
geifterung aller Rreife und Sdidten in der Habsburgijhen Monardyie.
Die im Mai angefiindigte jweite Kriegdanleihe bot mit BVerzinfung von
51/,0/; und mit dem Preife von 951/,%, nod) giinjtigere Bebingungen
fiir bie Rapitalanlage ald die erfte Anleihe, die ju 97,50 begeben mwurde.
Dod) Bat fie eine zehnjdhrige Laufjeit gegeniiber einer fiinfjdhrigen Ddex
erften.  Diefe 3weite Anleihe ergadb nad) vorldufigen Angaben (5. Juli
1915) fiiv Oftereeidh 2630 Millionen Kronen, fiix Ungarn 1120 Mil
lionen Rronen. Die Gelbeinlagen bei- den Banfen und Sparfafien fteigen
immerfort an. Unfang 1915 beliefen fidh die Einlagen bei famtliden
Bfterreidyijhen und ungarifden Gelvinftituten auf 20 Milliarden Kronen
und find feitbem nod) weiter geftiegen. Jn Wien allein betrug die Steige-
rung bder Cinlagen filr bie erften vier Jahredmonate 225 Millionen und
bat aud) bisher nidht nadhgelaffen. Das bildet einen fichern Beweid fiir
bie rvelativ giinflige Qage der privaten Geldwirtjdhaft. Aber aud) die ftaat-
lidhe Geldmirtidhaft exhedt fidh weit fiber die der meiften Gegner. Der Staat
Bat ingbejondere Feine Sduldverpflihtungen fitr die Kriegdaufwendungen
an die Notenbanf, wihrend 3. B. Franfreidh), wie gefagt, eine Milliarden-
fdbuld an die Bant von Franfreidh eingehen mupte. Sind ferner England
und Franfreid) Borger bei Amerifa geworden, dann Hat Ofterreid) nody
fury bor Ausbrudy ded RKrieges Sdapjdeine, die nad) Neuport begeben
worden waren, juriidbezahlt. Die andauernbe Geldbfliiffigleit fiihrte Mitte
Upril bei ber Notenbant zur Herabfehung der Banfrate von 51/ auf 5%
(alfo Pari bes Jinsfubes der Oferveichijdh-Ungarifhen Bant mit bem der
veutjden Reidsbanf). Der Goldbeftand ber Notenbanf war jdon im
Unfang bes RKrieges ein befriedigender, exhihte fih aber nod) durdy ge-
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jdidte Operationen ber leitenden Jnftangen (offizielle Zahlen fehlen). Das
Publitum bringt der Notenpolitit volled Vertrauen entgegen. Genau fo
toie in Friedendzeiten twerden die Noten gegeben und genommen. OB ber
Grlaf eines Moratoriuma fitr Ofterreid notwendig war, wird teilmeife
befivitten.  Mande Fadleute, jo namentliy der friihere Juftizminifter
rang Rlein, Haben fid) dagegen ausgefprodhen. Jebenfalls trug bdas
Movatorium dagu bei, nidyt wenige jdhmwdder fundierte Unternehmungen
su ethalten. Dad Rueditwefen in Ofterveidh Bat fih den Schmwierigleiten
ber Rriegalage gegenitber bewdhet. Ein Mangel bon Sahlungsmitteln fite
bie faufmdnnijde Welt ift nidt eingetreten. Die neu ervichteten RKriegs-
freditinftitute wurden weniger in nfprud) genommen, alg ju ermwarten war.
Big jum 31. Miry 1915 wurdben bei {dmtlidhen Gejdhaftaftelen der Kriegs-
datlefenstaflen an Darlehen ausgesahlt 63278510 Kronen, und davon
toieder juriidgesablt 28585860 Rronen; es fanden alfo an jenem Feit-
puntte nod) aus 84692650 Kronen, Cffeften und Einlagebiicher regulativs
miiger Sparfafjen, jowie Warenvorrite bienten bei diefer Kreditbermitt-
lung ald Pfinbder.

Alled in allem — bdie Hoffnungen unferer Gegner auf den finangiellen
Bujammenbrud) der Jentralmédte find ebenfo eitel wie der Wunjd,
burd) Aushungerung unsd zu Hberwinden.

Heimvidy Peidh S. J.



