
rieg und Dirtſchaftsleben.
II. Finanzielle Ceiſtungsfähigkeit

entſcheidender Stunde zeigen ſich die Reſerven des wir  aftlichen
Körpers einer Nation Urch ahre hindurch aufgeſpeichert und

ſorgſam behütet, werden ſie das Sammelbecken, aus dem die ökonomiſche
rd chöpfen und ſtetig zu regenerieren vermag. Der rieg als
der Zerſtörer zehr ſolchen Kraftvorra auf, iſt aber auch der
große Geſtalter, der Arbeit Und die Grundlagen einer Ordnung
ſicher icht er kann unſere Lage gekennzeichnet werden als mit dieſen
orten riedri

Vorausſetzung jeder Volksleiſtung iſt die Volk  kraft, militäriſch ſowohl
wie inanziell. Der engliſche Finanzminiſter 0 George hat zwar bor
dem Kriegsausbruch den Sieg nglands vorausgeſagt, eil die
Atarde über den Ausgang des Krieges entſcheiden werde „Wir rauchen
jeden Penny“, ſo meinte er, „Um den gemeinſamen eind kämpfen
Die erſten Undert Millionen kann der ein ebenſogut aufbringen
wie wir, die letzten undert Millionen aber kann der ein nicht auf⸗
ringen Mit ſilbernen Kugeln aben wir chon früher den größten rieg,
den wir finanzierten, 7 Und ami werden wir auch iesmal ge⸗
winnen.“ Ob 0 George eute noch ſo prechen würde, nachdem die
finanzielle Leiſtungsfähigkeit der Zentralmächte ſo glänzen
ſich ewährt hat? Ihm fehlte ffenbar damals noch die volle enntni
der finanziellen Reſerven, über wir verfügen; überſchaute nicht
das lück Und Geſchick Unſerer finanziellen Kriegsrüſtung, das Plan⸗ und
Zweckmäßige Unſerer finanziellen Mobilmachung, die ſtaunenswerte Trag⸗
fähigkeit, die uUuns für ein finanzielles Durchhalten Iin chwerer Zeit, den
größten Anforderungen gegenüber, 10

Die finanzielle 1 jede Volkes iſt bedingt durch ſein Wirt⸗
ſcha

4 Sie beruht auf der Arbeit m der Friedenszeit und deren
rfolgen, auf der Ausnützung der Fruchtbarkeit des Bodens, des eich⸗
ums der Bergwerke, der Kraft der Maſchinen für Produktion Und Ver
kehr In all dem hat Deutſchland Großes geleiſtet. Unſere Landwirtſchaft
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wird vbvon keiner andern Landwirtſchaft erreicht, unſere Induſtrie wuchs
mächtig L unſer Verkehrsweſen erreichte eine Vollkommenheit, daß
den öchſten Anforderungen enügen konnte Man hat aus dem raſchen
Aufblühen der deutſchen Volkswirtſchaft auf eine gewiſſe Schwäche des
Unterbaues ſchließe können geglaubt. hne Zweifel iſt 10 Deutſch⸗

Wenn aber Unſere Gegneran Wirtſchaft ar auf Kredit aufgebaut.
der Empfindlichkeit Unſeres Kreditſyſtems einen ſchnelleren Zuſammen⸗

bruch erhofften, ſo aben ſie ſich gründli getäuſcht. Unſere Kreditorgani⸗
ſation iſt ausgezeichnet. Wir verfügen über die beſten Einrichtungen für
Perſonal⸗ und Realkredit irgends werden mit gleicher Vollkommenheit
are eld und Forderungen der einzelnen in Kreditbanken, Kreditgenoſſen⸗
chaften, Sparbanken uſw zuſammengefaßt.

Die Entwicklung des Volksvermögens und Volkseinkommens vor dem

Kriege war anderſeits ſo günſtig, daß wir England nicht nachſtanden,
Frankreich übertrafen.

Schätzungen des Volksvermögens ſtimmen bekanntlich niemals 18 überein.
Die geringeren Schätzungen berechnen * für Deutſchland auf 270 Milliarden
Mark, die günſtigeren auf 320 bis 350 Milliarden. elfferich! es auf
300 bis 320 Milliarden Mark für die etztzeit, gegenüber 200 Milliarden im
ahre 1895 nach moller Das geſamte Volkseinkommen bemißt
er auf Milliarden Mark, Milliarden im aAhre 1895 (Schmollers

Für die letzten fün Ahre betrug der Ahrliche Durchſchnitt des
chſes des eu  en Volksvermögens 6—7 Milliarden Mark, für die aller⸗

ami war jedenfalls em großerletzten ahre rund 10 Milliarden Mark
Spielraum egeben für die eventuelle Aufbringung der gewaltigſten Kriegskoſten,
enn auch ein rieg elbſtverſtändlich nicht ohne Einfluß auf den weiteren Ver⸗
mögenszuwachs und die Höhe des Einkommens leiben kann

Die ge  1 Stärke Deu  an mit Rückſicht auf den Kriegsbedarf
erhöhte ſich noch durch den Umſtand, daß Unſere ausländiſchen Anlagen,
wenigſtens im Verhältnis Frankreich Und England, ſich in beſcheideneren
Grenzen hielten. Die öffentlichen Emiſſionen, die auf ausländiſche An⸗
agen kamen, etrugen m Deutſchland 15 %/%, in Frankreich 90/%0, mn
England ntfielen 46 /% auf ausländiſche Anlagen, 36 / auf die
Kolonien, 9/ auf nländiſche Anlagen Bei Uuns wurde der Geldmarkt
eben in eit überwiegendem Maße durch die Bedürfniſſe der inländi  en
Induſtrie ö des Handels, der Landwirtſchaft m Anſpruch L

Deu  an Volkswohlſtand 8—1 Aufl. 1914, 92 If 105 115
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diente ſo der nneren Erſtarkung und eſtigung der geſamten Volks⸗
irtſcha

Von höchſter Bedeutung gerade für ritiſche Zeiten mu die günſtige
Ausgeſtaltung des nneren Marktes werden, das Vorhandenſein
wachſenden und zugleich kaufkräftigen Bevölkerung, breiten, zahlungs⸗
fähigen, nneren Konſums

Auch Deutſchland fehlte * nicht konzentrierter Vermögensmach Die
Hälfte des Wehrbeitrages wurde von Millionären aufgebracht Doch iſt
das eutſche Volksvermögen ange nicht In demſelben Maße zentraliſiert wie
England Julius Wolf hat feſtgeſte daß von der Einkommenſtufe von 60 000
bis 200 000 Mark allein Preußen mehr enſiten vorhanden ſind als u

England Und noch beträchtlich günſtiger erſchein te Vermögensverteilung,
enn man die tieferen Einkommenſtufen berückſichtigt Die mittleren ermögen
überwiegen Was für die Erhaltung der Landwirtſchaft des mittleren Gewerbes
und Handels für die Verbeſſerung der Lohnverhältniſſe geſchehen iſt nde jetzt
überreiche Vergeltung un der Unabhängigkeit unſerer Volkswirtſchaft m der geld⸗
en Selbſtändigkeit aus der eute Unſere ge Schlagkraft die
Gewähr empfäng

2 Die ge  1  e Schlagkraft iſt ndeſſen nicht bloß durch den Reichtum
des Volkes ondern auch durch die entſprechende Verfügbarkeit des Geldes
bedingt Zur finanziellen ra muß die finanzielle Bereit  aft
treten Da hat Uns nun, wie Wir dem Aufſf über „Krieg und
Volkswirtſchaft“? ereits hervorhoben die vielfach eklagte Abſchwächung
der wir  aftlichen Entwicklung, die Senkung der Konjunktur die der
weiten Hälfte des Jahres 1913 begonnen, gute Dienſte geleiſtet Nach
der rüheren Überſpannung des Geld— und Kreditmarktes lenkte das Wirtſchafts⸗
eben ruhigere Bahnen ein, gewann nnerer Befeſtigung und Soli⸗

Der Kapitalmarkt zeigte während des ganzen Jahres 1914 größere
Fülle Die herrſchende Geldflüſſigkeit arkte ermöglichte es insbeſondere
auch der Reichsbank, ihre finanzielle Bereitſchaft der ſie ſeit Jahren
ſchon arbeitete bervollkommnen und mit günſtigen Status den
rieg einzutreten Die Kriegsereigniſſe verſtärkten noch den Kapital⸗
er Einmal eil vorhandene Warenvorräte beträchtlicher enge
nellere Verwendung nden onnten und Ugleich bon dem auptabnehmer,
der Reichsregierung, 22 bar bezahlt wurde, ſo daß rößere, bisher feſt
elegte etriebskapitalien frei wurden Sodann, eil ſich geringere öglich

ſoll aber keineswegs beſtritten werden, daß auch bei uns
manches falſche Bahnen gelenkt wurde

Vgl. te Zeitſchrift LXXXVIII (1914) 122
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keiten für Neuanlagen oten Kapitalbildung im „volkswirtſchaftlichen
Sinne“ in dauernder Sachanlage, m Häuſern, abriken, Eiſenbahnen uſw
nde 10 während der Kriegszeit nicht m gleichem Umfange wie on ſtatt
„Der Wirtſchaftskörper im Kriege nicht.“

Alle Erſchütterungen des Wirtſchaftslebens einen verſtärkten
Bedarf Zahlungsmitteln, Kredit Dieſem Bedürfnis muß in der
modernen Volkswirtſchaft namentlich eine gute Bankverfaſſung Rechnung
tragen. Wir hatten nun freilich aus dem erſagen der Bank vbon Eng⸗
and gegenüber den Wirtſchaftskriſen bon 1847, 1857, 1864 manches
lernen können, unſer Kreditſyſtem elbſt außergewöhnlichen Anforde⸗
rungen und Uufgaben gegenüber mit ausreichender Widerſtandsfähigkeit

verſehen. Unſere Zentralnotenbank, die Utſche Reichsbank, wurde
denn auch ſo eſt gegründet Uund verankert, daß ſie ſelbſt mn ſ
Zeit ihre Tragkraft ren kann. Die Reichsbank darf nach den bank
geſetzlichen Beſtimmungen auf ihren Barbeſtand den dreifachen Betrag m

Vor einerBanknoten ausgeben. Ihre oten leiben hinreichend gedeckt.
Aſſignatenwirtſchaft, der Ausgabe ungedeckter Banknoten, ſind wir geſchützt
Die Ausgabe oten afft aber eld für den Umlauf,
Kredit für die Geſchäftswelt, indem die Reichsbank deren Wechſel mit
ihren Banknoten nkauft ami iſt die Möglichkeit egeben, für den Be⸗
darf Umlaufsmitteln wie für den Kapitalbedarf der Volkswirtſchaft
und auch des Staates die erforderlichen Reſerven ſchaffen. NRur ird
vorausgeſetzt, daß der Bar⸗, insbeſondere der Goldbeſtand, der des größeren
Vertrauens ſich erfreut, auf entſprechender Höhe gehalten, daß ferner die
auf run des Barbeſtandes geſetzli zuläſſige Ausgabe bon oten nicht
chon In normalen Zeiten ſich voll pfe, ſo daß dann eine erweiterte
Ausgabe m kritiſchen Zeiten erſchwer oder unmögli Tde

Wir können hier nicht unterſuchen, ob dieſe uge Vorſicht vordem er
beobachtet wurde Es iſt jedenfalls das Verdienſt Havenſteins, des „Reichs⸗
geldmarſchalls“, wie man ihn nennt, in der nach 1907 beginnenden Reformära
den Goldpanzer der Reichsbank in einem Maße verſtärkt aben, daß den
außerordentlichen Anforderungen der Kriegszeit nach eld und Hredit in vollem
Maße und in voller Sicherheit Genüge geleiſtet war. Nicht als ob Deutſchland
auf den rieg hingearbeitet Keineswegs! Aber die Politik der Reichs⸗

Joh Plenge, Der rieg und die Volkswirtſchaft (1915) 65 105 Das iſt
natürlich nicht als abſolutes eſe. verſtehen. Induſtrien, die jetzt große Vor⸗
teile beziehen, werden einer Ausdehnung ihrer Produktionsmöglichkeit nicht ab⸗
geneigt ſein
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bank at klugerweiſe die Friedensarbeit nicht als alleinige Aufgabe betrachtet,
die Sicherheit des Vaterlande nicht aus dem Auge erloren. Ohne der auf
ſtrebenden Arbeit, der Mehrung unſeres Wo  ande unnötige Hinderniſſe i
den Weg zu egen, berechtigten Kreditanſprüchen gegenüber zu verſagen, begegnete
die Reichsbank jedem Übermaß olcher nuſprüche mit einer weitſchauenden, enn
auch oft bverkannten Zurückhaltung Ja man darf die beträchtliche Verkleinerung
der von der Reichsbank gewährten Kredite geradezu als wichtigſte aßrege zur
Feſthaltung geſunder Deckungsverhältniſſe bezeichnen 1 Am uli belief
ſich der Go  2  an der Reichsbank auf 1009 Millionen Mark, Juli 1914
auf 1311 Millionen Mark; gleichzeitig fiel der Wechſelbeſtand von 1307 Mil⸗
lionen auf 973 Millionen Mark. WarE dann der Go  0  an bis zum 23 Juli
1914 auf 1356 Millionen Mark geſtiegen, ging Eer Unter dem Einfluß der
goldhungerigen Kriegsang bis zum 31 Juli wieder auf 1235 Millionen Mark
ru Vom 23 Juli bis zum 31 Juli chnellte anderſeits der Wechſelbeſtand
von 750 Millionen auf 2081 Millionen Mark m te Höhe vermöge der Ein⸗
wirkung des gewaltigen Kreditbedarfs der Kriegserſchütterung. Uher der Ver⸗
minderung der dem Wirtſchaftsleben gewährten Kredite ienten noch eine eihe
anderer Maßregeln der Wahrung eines günſtigen Deckungsverhältniſſes. ahin
gehört die durch eſe vom 20 Februar 1906 ſchaffene Möglichkeit, kleine
Banknoten vbon 20 und 50 Mark (etzt auch 10 ar auszugeben. Die Ge
wöhnung des Volkes den erweiterten Gebrauch von Papiergeld, der Umlauf
von leinen Banknoten, verminderte den Umlauf von old und wahrte den
Goldbeſtand der Reichsbank. Von nicht geringer Bedeutung war ferner der durch
die Novelle von 1909 eingeführte Zwangskurs für Banknoten Ohne dieſe ge⸗
etzliche Zahlkraft würde die Annahme von Banknoten i der erſten Kriegsang
mancherorts auf Schwierigkeiten geſtoßen ſein. nld der Bewilligung der
Wehrſteuern wurde ſodann durch die Geſetzgebung von 1913 der bis ahin auf
120 Millionen beſchränkte Kriegsſchatz uim Juliusturm 3u Spandau verdoppelt,
ſo daß Tage der Mobilmachung der Reichsbank 240 Millionen Mark zu⸗
floſſen der Go  an bon 1235 Millionen Mark 31 Juli 1914 ſich auf
1477 Millionen QR. Auguſt rhöhte, die Möglichkeit egeben war,
weitere 720 Millionen Mark m oten in Umlauf zu Der wachſende
Go  E  an mſchloß ſchließlich auch große Beträge remden Goldes, indem *2
den Beſtrebungen Havenſteins gelang, ſolches fremde old (1913) in Höhe bon
324 Millionen QL in die eller der Reichsbank zu leiten

rſchein omi Unſere finanzielle Kriegsrüſtung als Werk einer über⸗
legten, gut ſtudierten, ſchon mn Friedenszeiten klug durchgeführten Politik,
ſo zeigte auch die finanzielle obilmachung gleiche Sicherheit wie
die obilmachung des Heeres Und des Transportwe  ens

Der Gedanke, auch die großen Kreditbanken, die Deutſche Bank, die 18konto
geſellſchaft uſw., ſollten durch Krediteinſchränkung thren Kaſſenbeſtand rhöhen, uUm

dieſen dann bei der Reichsbank hinterlegen, hat nicht allgemeinen Beifall gefunden.
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Es war unächſt ein glänzender Beweis für die Überzeugung von der günſtigen
Geſtaltung unſeres Wirtſchaftslebens und unſerer finanziellen Organiſation, daß
Deutſchland auf emn Moratorium verzichtete. Was geſund war unſerer olks
wirtſchaft, konnte ſich auch ohne Gewährung vbon Zahlungsfriſte rha  n Und
das Geſunde überwog Maße, daß man den Zuſammenbruch des
Ungeſunden zu verhindern nicht emn ittel anwenden wollte welches wie ein

allgemeines Moratorium bei jedem komplizierten Kreditſyſtem ſchwere wirtſchaftliche
Störungen hervorrufen muß Man enke ſich nur, wie das Wirtſchafts⸗
eben gelähmt worden ware, enn ein Moratorium ſich auf die Verpflichtungen
des Staates, der öffentlichen Kaſſen, der Reichsbank und der andern Banken uſw
bezogen Während aber nicht nur die unmittelbar Kriege beteiligten
Staaten, wie England, Rußland, Frankreich, Serbien, Oſterreich⸗Ungarn, die
Türkei, ondern auch Italien, die Schweiz, die ſkandinaviſchen el  , Griechen⸗
land, Bulgarien, ortuga und auch überſeeiſche änder, wie Argentinien, Bra⸗
ſilien, China, Agypten, bei Beginn des Weltkrieges ein Moratorium erließen,
galt bei uns die Kreditfürſorge uſw für gut beſtellt, daß nicht einmal Eeinn

geſetzliches Teilmoratorium, etwa für Wechſelforderungen, n  18 war 1 Bloß die
ſi

volle Usübung der Gläubigerrechte wurde geſtellt einmal durch
gerichtliche Bewilligung von Zahlungsf für Forderungen die vor dem
31 Juli 1914 entſtanden ſodann durch die gerichtlich zu beſtellende Auf
ſicht zur Abwendung des onkurſes? ſerner durch egfall der Anmeldungspflicht
des Konkurſes für Geſellſ uſw durch Verlängerung der U die Er
hebung des Wechſelproteſtes mit *  er Begünſtigung für die 1  en und
weſtlichen Grenzgebiete), durch Unterbrechung vbon gerichtlichen Verfahren
Kriegsteilnehmer, durch Mieteinigungsämter uſw

Der Ausbruch des Krieges brachte wie erwarten, anfangs die be⸗
annten Außerungen der ani den Anſturm auf Sparkaſſen und Banken
ein Drängen old⸗ und Silbergeld bei der Reichsbank ängſtliches

Gegenüber denjenigen Ländern, Moratorien Deutſchland An⸗
wendung brachten, iſt au deutſcherſeits etu Moratorium eingeführt worden. Oſter⸗
reichiſch⸗ungariſche Gläubiger können aber jetzt wieder ihre Forderungen deutſche

Für Auslandswechſelchuldner vor eu  en ert  en zur Geltung bringen
wurde Ein Fälligkeitsaufſchub von neun onaten gewährt Dieſe Friſt endigte
für Wechſel die Auguſt 1914 0 waren, Verlauf des Monats Mai uff
ine Erneuerung des Fälligkeitsaufſchubs iſt nicht mehr erfolgt Tatſächlich ſind
die Auslandswechſel zum größten Teile chon bezahlt worden, abgeſehen von den
feindlichen Ländern, enn Zahlungsverbot beſteht ausgeſtellten Wechſeln

Durch Stellung Aufſichtsperſon Über das ermögen kann der Konkurs
bis zum Ende des Krieges hinausgeſchoben werden terdur hat ſich die Zahl
der onkurſe vermindert aber auch der elativ günſtigen wirtſchaftlichen

Im erſtenLage Deutſchlands le. die Zahl der Konkurſe Grenzen
Quartal des Jahres 1915 betrug die Anzahl der onkurſe 1594 1633
vierten Quartal 1914 und 2428 erſten Quartal desſelben Jahres
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Verbergen bon Metallgeld. Doch ſehr bald ſiegte die bernünftige Über⸗
legung über den erſten re Bei dem ſtarken Bedarf der Militär⸗
verwaltung leinen Geldzeichen und den diesbezüglich geſteigerten An⸗
forderungen der zur ahne berufenen Mannſchaften und deren Familien
trat zunächſt eine gewiſſe ahlungsmittelknappheit zu Tage, die indes mit
Ende der Mobilmachung Und der Ausgabe vbon Darlehenskaſſenſcheinen In
leinen Abſchnitten ne überwunden war. Die relative Geringfügigkeit
des mlaufe ＋

H

an Darlehenskaſſenſcheinen beweiſt übrigens, daß der eutſche
Verkehr doch auch ohnedie iemlich ausreichend mit Zahlungsmitteln ber.
ehen Gre

Die gem Reichsgeſetz bom ugu 1914 m Berlin und V den⸗
jenigen rten, wo Reichsbankfilialen ſich befinden, gründenden „Dar⸗
lehenskaſſen“ ienten der Erweiterung und Erleichterung des Lombard⸗
verkehrs; ſie hatten die Beleihung augenblicklich nicht veräußerbarer erte
zur Aufgabe und berechtigt, dieſem wecke eine entſprechende
Summe bon Darlehenskaſſenſcheinen auszugeben. Anfangs wurde ihre Be⸗
leihungsfähigkeit bis 1172 Milliarden, ſpäter bis Milliarden Mark
feſtgeſetzt Sie eleihen Wertpapiere Uund eutſche Staatsſchuldbucheintra⸗
gungen, ebenſo alle dem Verderb nicht ausgeſetzten Waren, die einen markt⸗
gängigen und vorausſichtlich dauernden Wert aben Auch der mi  ere
und kleine Geſchäftsmann ermochte ſich ſolchen ege auf ſeinen Beſitz
Vorſchüſſe erſchaffen.

Für die Effektenbörſen, die ihre Tore geſchloſſen war dadurch in gewiſſer
Hinſicht Erſatz geboten. Man konnte jetzt bares eld zu annehmbaren Bedin⸗

Zu Anfang des Krieges wurden alle großen Börſen geſchloſſen, einer
Kurspanik und dem Einſtrömen von Wertpapieren aus dem Auslande vorzubeugen.
Später belebte ſich der Börſenverkehr von Uuem. eit dem unt 1915 beteiligen

auch die Großbanken wieder demſelben. Unter gewiſſen Vorſichtsmaßregeln
find inzwiſchen enfa die ausländiſchen Börſen wieder eröffnet worden Am

Februar 1915 Urde tn Deutſchland die öffentliche Bekanntmachung des Kurſes
von Wertpapieren verboten ſollte dadurch dem Wertpapierhandel entgegen⸗
gewirkt, eine Feſtlegung des eu  en Kapitals in Induſtriepapieren verhindert, das⸗
ſelbe vielmehr für die Kriegsanleihen bereit gehalten werden. Nun hat aber
doch ein geheimer „freier Börſenverkehr“ entwickelt, bei dem die öffentliche Kontrolle
der „Vermittlung“ fe und der von manchen „vermittelnden“ Banken und Bankiers
denn auch um eigenen Intereſſe und zum Schaden des Publikums ausgenutzt worden
iſt. Auf der andern Seite iſt die Bereithaltung des Kapitals für Kriegsanleihen
kaum davon abhängig, daß Wertpapiere um Inlande bloß ihren Befitzer wechſeln
So er  E der un nach Offentlichkeit der Urſe und nach „Ver
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gungen Effekten erhalten. Die Beleihungsgrenze wurde, je nach der Be⸗
ſchaffenheit der erte, auf 75 bis 40 /% der Börſenkurſe vom 25 Juli 1914,
der Zinsfuß auf 6½ —j⁰ (die zwiſchen dem Auguſt auf 6 /% er⸗

Als diehöhten Diskont der Reichsbank und ihrem ombardzinsfuß) feſtgeſetzt
Reichsbank den Diskont Ende 1914 auf ½/½ ermäßigte, wurde auch der Zinsfuß
der Darlehenskaſſen auf 5 7½2 7⁰f⁵ für Kriegsanleihen auf 517/74 0/½ herabgeſetzt. Zu
beachten iſt peziell die werterhaltende Tätigkeit der Darlehenskaſſen. Durch die
Möglichkeit, auf Effekten und Waren eld zu erhalten, konnte die Entwertung
der Papiere Iim freien Verkehr und ein Verſchleudern der Waren verhindert werden
Im übrigen darf die fortſchreitende Verminderung der Inanſpruchnahme der
Darlehenskaſſen, ebenſo wie der reichlichere Rückfluß von Mitteln in die Reichs⸗
bank, ſo daß ſich auernd ein Überſchuß der Privatguthaben über te ſonſtige
„Inanſpruchnahme der Reichsbank“ Wechſel und ombar! erhielt, als
Zeichen elativ günſtiger wir Entwicklung gelten. Weniger ekannt war
es, daß die Darlehenskaſſen auch den Bedürfniſſen der Kriegsgetreide⸗Geſellſchaft
m. b zur Verfügung ſtanden Die on ſeitens des Reiches, einiger
Bundesſtaaten, Städte und größeren Unternehmungen dieſer Geſellſchaft zur Ver
fügung geſtellt reichten nicht aus zur Bezahlung des von ihr erworbenen
Getreides Darum wurde die Berliner Darlehenskaſſe durch die Hauptverwaltung
der Darlehenskaſſen ermächtigt, der Kriegsgetreide⸗Geſellſchaft Verpfändung
der ihr gehörenden etreide⸗ oder Mehlbeſtände, nach der bei ihr für das Waren⸗
beleihungsgeſchäft auch geltenden Grundſätzen, arlehen gewähren. Die
Zuſa

enfaſſung der geſamten Darlehenserteilung bei der Berliner Darlehens⸗
kaſſe rſchien namentlich mit Rückſicht auf die Beſchleunigung des Geldverkehrs
mit der Kriegsgetreide⸗Geſellſchaft zweckmäßig und erwünſcht. Das etreide und
Mehl der Geſellſ

ſt war mehr als 2400, über das Reich hin zerſtreut
liegenden Lagerſtellen eingelegt. Den Pfandbeſitz übte die Berliner Darlehenskaſſe
durch etwa 1900 Pfandhalter (mit Stellvertretern) aus. Ende ri 1915 hatten
die der Berliner Darlehenskaſſe verpfändeten Vorräte ＋ etreide und Mehl einen
Wert vbon rund 143 illionen Mark Das ierauf entnommene arlehen belief
ſich auf 75 Millionen ar

mittlung“ durch andelsgeſetzlich verantwortliche Kommiſſionäre, ſtatt der Ver⸗
mittlung“ durch geſetzlicher Verantwortung enthobene Eigenhändler (vgl. Germania
Nr 255 vom Juni ird übrigens beachten bleiben, daß die Hoch⸗
konjunktur, eren peziell die Kriegsinduſtrien augenblicklich erfreuen, auf ewige
auer keinen Anſpruch erhebt. Die Banken rften hier verlockender Überſpannung
der Produktionsmöglichkeiten und allzu großer Zuwendung von Kapitalien die
un Frage kommenden Induſtrien durch Zurückhaltung tn der Kreditgewährung und
durch Forderung größerer Sicherheit beim Kredit entgegenwirken können

Vgl. Münch, uſer Wirtſchaftsleben im erſten Kriegsjahr. Finanz⸗ und
Handelsblatt der en Zeitung Nr 655 vom ezember 1914.

enfa die Preußenkaſſe hat mitgeholfen.
Berliner Zeitung Mittag Nr 133 vom Mai 1915
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Der Geſamtbetrag der von Darlehenskaſſen gewährten arlehen 1

m mäßigen Grenzen und erreichte bis jetzt Anfang uni niemals den Höchſt⸗
betrag der Beleihungsfähigkeit, wie dies die folgende Überſicht zeig

Darlehenskaſſenſcheine tm(Millionen ar Gewährte arlehen Verkehreſt der Reichsbank  )
31 Mai 1915 279,3 41 7/4 334,6 716,6 55,3
I 228,2 752,0 196,4 661,3 31,8

31 März 4 426,4 555,6 346,9 629,5 79,5
27 Febr. 758,7 13,4 208,7 50,6 550,0 64,0
31 Januar 745,3 — 571,9 259,3 611,8 486,0 ＋ ＋E ＋ 39,9
31 ezbr 1914 254,7 871,1 131,9 446,1 122  5  8

74 72 48,4 789,2 — 127,3 323,3 78,9
31 Oktober 74 11 10,9 633,1
30

866,5 532,3 244,4 100,8
Septbr. 477,8 235,1 334,2 161,0 143,6 74,1

31 Auguſt 242,7 242,7 173,2 173,2 69,5 69,5
Veränderung Im Ausweismonat

Am Juni 1915 etrugen die bon den Darlehenskaſſen ausgeliehenen
Beträge Millionen Mark

Stellen Reichsbank und Darlehenskaſſen das große Kreditreſervoir dar,
ſo wurden doch zur Erleichterung der Kreditvermittlung während der Kriegs⸗
zeit auch noch andere Organiſationen geſchaffen nach den verſchiedenen
Bedürfniſſen der einzelnen Schichten der Geſchäftswelt Uund der Bevölke⸗
ru  5 ſo in einzelnen Städten und Bundesſtaaten Beleihungskaſſen
für ſichere Hypotheken, m Berlin, Unter Garantie der Gemeinde, eine Kriegs⸗
beleihungskaſſe auch für nachſtellige Hypotheken. Ferner kommen in Betracht
die zur Gewährung von Diskont⸗ und Akzeptkredit uſw nach Berliner Uſter
gegründeten „Kriegskreditbanken“ (bis Ende I1 1915 Orten).
Urden privaten Kriegsinſtitute auch verhältnismäßig wenig m An⸗
ru. ſo gab doch ihre Errichtung den reditbedürftigen Kreiſen
des Handels Und der nduſtrie die beruhigende Gewißheit, daß die Mög⸗
ichkeit eboten war, jederzeit den etwa erforderlichen Kredit zu erhalten.
Den dieſen Kriegskreditbanken insgefam von der Reichsbank in Ausſicht

Vgl. Finanz⸗ und Handelsblatt der en Zeitung Nir 279 vom 3 unt
1915 Zu den iM Verkehr vorhandenen arlehenskaſſenſcheinen ählten 42,2 Millionen
Mark, die für Reichskaſſenſcheine hinterlegt ſoweit ieſe Über den Betrag von
240 Millionen Mark un Umlauf geſetzt worden ſind Der reine Umlauf von Dar
lehenskaſſen

einen war demnach nde Mai 1915 674,2 Millionen Mark. Der Be⸗
ſtand arlehenskaſſenſcheinen bei der Reichsbank belief uni 1915
auf 477,2 Millionen ark.
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geſtellten Kredit bon 560,5 Millionen Mark hatten ſie bis zUum 1² 1915
nur mit zuſammen 8,1 Millionen Mark in Anſpruch

Den Bedürfniſſen des gewerblichen Und bäuerlichen Mittelſtandes ienten
ferner die bewährten lteren Kreditorganiſationen. me allgemeine Kredit⸗
not aller Gewerbszweige rat während des Krieges bisher nicht Tage
Das eweiſt chon die Tatſache, daß der den Genoſſenſchafte des gewerb⸗
en Mittelſtandes be der Preußiſchen Zentralgenoſſenſchaftskaſſe zur
Verfügung ehende Geſamtkredit Juli 1914 mit 51 0½/ am

Auguſt 1914 mit 72 0/, September 1914 mit
und Mai 1915 nur mit 48, m Anſpruch Urde.
Erwähnt ſeien ſchließlich auch die für den gewerblichen Mittelſtand neu
gebildeten Kriegskreditkaſſen des Hanſabundes.

Die Geſetze bom 4. Auguſt 1914, durch Iim weſentlichen die
taatlicherſeits durchgeführte finanzielle Mobilmachung zur icherung der
Geldmittel für den Bedarf des Reiches und des wirtſchaftlichen erkehr
ſich vollzog, griffen tief ein bis in die Fundamente Unſerer Geldverfaſſung.
Die entralnotenbank rauchte nunmehr oten und Reichskaſſenſcheine nicht
mehr min old einzulöſen, eine Ungeheuerlichkeit in Friedenszeiten, jetzt ein
Gebot der Not. Der ſpekulative Goldverkau ins Ausland mu ehemmt,
der eigene Goldbeſtand mögli geſteigert werden, unabweisbare Zahlungen

das Ausland zu eiſten und mögli viele, durch old edeckte
oten ausgeben können Dienen Im übrigen zur bankmãä  igen Deckung
Wechſel, diskontable Schatzanweiſungen, ſo erfordert das Bankgeſetz
bekanntlich eine rittelbardeckung aller oten durch kur  ige eutſches
Geld, old uin Barren oder ausländiſchen Münzen, Reichskaſſen

eine 1.

Der umlau der Reichskaſſenſcheine war ur  Ngli auf 120 Millionen
feſtgeſetzt und wurde ſpäter auf 240 Millionen erhöht. Die Reichskaſſenſcheine
verbriefen Forderungen den Q Sie kein eigentliches Papiergeld im
engeren Sinn, kein Wertzeichen, das geſetzliches Zahlungsmittel iſt, mit Zwangskurs
und Uneinlösbarkeit. Sie ſtellten eimn „Uneigentliches Papiergeld“ dar, einlösbar

Gold bei der Reichsbank, ohne Zwangskurs, kein eld Im Rechtsfinne. Der
Zweck ihrer Ausgabe iſt der finanzpolitiſche einer unverzinslichen Anleihe Be⸗
ſondere Deckung fehlte Wohl aber mußten die öffentlichen Kaſſen dieſe Kaſſenſcheine
annehmen. Es iſt eine irrtümliche Annahme, daß der Kriegsſchatz uim Juliusturm
als Deckung gegolten habe In der Kriegszeit erhielten nun die Kaſſenſcheine ge.
etzliche Zahlungskraft. Ihre Einlösbarkeit wurde beſeitigt. Die Barmittel der
Reichsbank mußten eben zuſammengehalten werden für Deckung der Noten und
ſonſtiger täglich fälliger Verpflichtungen. Ein eſe vom März 1915 hat den
Reichskanzler ermächtigt, für weitere 120 Millionen ark Reichskaſſenſcheine aus⸗
zugeben Doch Urde beſtimmt, daß Scheine, welche über den bisher zuläſſigen
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Um für alle Fälle ein Herabſinken der baren Notendeckung Unter das ge⸗
ſetzlich vorge  riebene Drittel vermeiden, wurde nun noch eſtimmt, daß
auch die im ent der Reichsbank befindlichen Scheine der Darlehenskaſſen
als Deckung der oOten gelten önnten Gerade mit Rückſicht auf leſe
ihre Aufgabe, eventuell ein Deckungsmittel für Rei  anknoten werden,
mußten bei Auswahl der Unterpfänder (Effekten Und Waren) iemlich hohe
Anſprüche geſtellt werden. Da nun die Darlehenskaſſe bis Milliarden
Darlehenskaſſenſcheine m den Verkehr bringen Urfte, ſo war dadurch die
weitere Ausgabe des dreifachen etrages, alſo von Milliarden Mark
in Banknoten, theoretiſch Uund 0  rd geſprochen, ermöglicht
aber iſt leſe der Reichsbank durch eſe bom Auguſt verliehene Be
günſtigung ohne Bedeutung geblieben. Die Aktionskraft der Reichsbank
war tatſächlich in keinem Zeitpunkte bon ihrem Darlehenskaſſen⸗
cheinen ngig Die reine Metalldeckung genügte, wie geſagt, für ihren
Notenumlau vollſtändig.

Der vierte Nachtrag zu der Denkſchrift über wirtſchaftliche Maßregeln aus
nla des Krieges, welcher dem eu  en Reichstage bei ſeiner Maiſeſſion zu⸗
ging, beſagt darüber folgendes: Die Golddeckung des Notenumlaufs der
Reichsbank hat ſich m der Zeit vom 31 Juli 1914 bis 30 I 1915
nach mehrfachen S  ankungen bon 43,1 auf 44,6 970⁰ rhöht, zur gleichen Zeit
iſt bei der ank von Frankreich ein Rückgang von 62 auf 36 0/½ eingetreten.
Bei dem nwachſen des Notenumlaufs der Reichsbank (am 31 Juli 1914
2909 Millionen Mark, Am 30 April 1915 5310 Millionen av iſt zu
berückſichtigen, daß beträchtliche Notenmengen zur Verſorgung des ahlungs⸗
verkehrs mn die eſetzten Gebiete Nordfrankreichs, Polens und beſonders elgien
abgeführt werden mußten Sie werden in dieſen ebiteten zu einem großen
Teil feſtgehalten, beſonders da, wo nfolge der militäriſchen Operationen der
Bankverkehr geſtört iſt. Die oten und fremden Gelder, alſo die geſamten
täglich älligen Verbindlichkeiten, durch old gedeckt bei der eu  en
etrag von 240 Millionen ark hinausgehen, durch Darlehenskaſſenſcheine
oöder durch bares Geld gedeckt ſein müſſen C ſollte ſo verhindert werden, daß
der Schönheitsfehler unſeres Ge  em (ungedecktes Papierge noch vergrößere.
Die Reichsbank hat bis zUm unt 1915 insgeſamt 75,5 Millionen ark Reichs  5
kaſſenſcheine empfangen, für die eine eckung hinterlegen war. 30 unit
betrug der Beſtand der Reichsbank an Reichskaſſenſcheinen 30,7 Utonen ark Zur
eckung der Banknoten bedarf te Reichsbank tatſächlich auch der Reichskaſſenſcheine
nicht Es genügt hierfür eichlich die vorhandene Metalldeckung. Der Bundesrat
iſt ermächtigt worden, die Reichskaſſenſcheine ark einzuziehen und den
Geſamtbetrag der Kaſſenſcheine 3 Mark auf 240 Millionen Mark 3 erhöhen.
Auch darf jetzt die Reichsbank Noten von Mark herausgeben. Bisher war
die leinſte Banknote auf ark angeſetzt.
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Reichsbank 31 Juli 1914 mit 30,1%, 30 ri 1915 mit 35 970
bei der ank von England 29 Juli 1914 mit 38,5 %, 28 ri
1915 mit 21 bei der Bank von Frankreich — 30 Juli 1914 mit 51 4 %,

29 ri 1915 mit 29 90½ Hiernach aben ſich die Deckungsverhältniſſe
während der neun erſten Kriegsmonate für die Reichsbank rund 5 /½ ge⸗
beſſert während bei der ank bon England eine Verſchlechterung von 17 0/
bei der ank von Frankreich 21 —507⁰ erfuhren Der geſamte eutſche
Notenumlau betrug Ende Juni 1915 5840 Millionen Mark und war mit
old Höhe von 40,9/% gedeckt Die Deckung der ſämtlichen täglich älligen
Verbindlichkeiten durch old elief ſich gleichzeitig auf 31 70

Zu beachten iſt daß das zur Deckung dienende old ſich tatſächlich den
Kellern der Reichsbank befindet und ihr gehört, während die ank von England
vu ihren Goldbeſtänden auch old rechnet, das Kanada, Südafrika, Indien,Agypten zu nden iſt

Die vorzüglichen Deckungsverhältniſſe der Reichsbank führen ſich mode
nicht bloß auf die Uge Politik ihrer Leiter zur Sie ind Ugleich Werk
und Verdienſt des ganzen Volkes Mit Recht ſagt die mtliche Denkſchrift

Die Erſcheinung, daß während Kriegskriſis bon ſolcher Schwere die
Be  erung das ihrem en befindliche old freiwillig zur Zentral⸗
notenbank rag und dagegen oten ordert der Münz und Bank⸗

aller Länder ohne Beiſpiel da 1 2 Betrug der Go  e  an der
Die ank von England darf Noten bis zum Betrag von 14½ Millionen un

erling ausgeben, die durch Staatsſchuldverſchreibungen gedeckt alſo ohne Gold⸗
deckung ſind Für jede über Betrag hinaus ausgegebene ote muß aber volle
Bardeckung eſtehen Abweichend von den andern Zentralbanken ſind bei der ank
von England die täglich fälligen) Verbindlichkeiten ihre Einleger und dieſen
entſprechende Anlagen beſondern Banking department zugeteilt das von der
Emiſſionsabteilung, dem Issue department U etrenn iſt Bei der Metalldeckung
ird England wiſchen old und Silber nicht unterſchieden Doch ſpie der
Silberbeſtand elne elativ geringe Rolle Wenn man nun die Deckungsverhältniſſe
der ank von England, wie ſie den oben angeführten Zahlen zum Ausdruck ge⸗
langen, ins Auge faßt, ſo ergibt ſofort, daß dort für die eckung der täglich
fälligen Verbindlichkeiten weniger gut geſorgt iſt

Wenn die Zunahme des Goldbeſtandes der letzten eit gering erſcheint ſo
bleiht 8 beachten, daß die Reichsbank für uner 1  E Zahlungen das Ausland
aus dem ihr zufließenden Golde die erforderlichen Beträge vorweg bereitſtellen
muß In letzter eit war aber hierfür ein beſonders er Goldbetrag erforderlich

Einige ſchätzen das noch zurückgehaltene Gold Münzform auf bis 1 ½
Milliarden ark andere auf etwa 700 Millionen, indem fie auf eine Schätzung
berufen die vor ein paar Jahren den Goldvorrat bei der Reichsbank und Ver:
kehr auf annähernd 3 Milliarden Mark bemaß In chmuckſachen und Luxus⸗
gegenſtänden mag aber etwa noch Eeln Goldvorrat von 2 Milliarden Mark vor⸗
handen ſein Rechnet lan mit jährlichen Verarbeitung von Altonen
für dieſe Zwecke, ſo ergibt das ſeit 1895 Milliarde, und ebenſoviel dürfte auch
chon aus früherer Zeit für Luxuszwecke dem Münzverkehr entzogen worden ſein
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Meichebunt des Jahres 1913 1170 Millionen Mark und Aam
31 Juli 1914, alſo Unmittelhar bor dem Kriege, Millionen Mark,
ſo hob ſich während des Krieges andauernd durch Zuflüſſe aus dem
Verkehr Ende 1914 eZ ſchon7Millionen Mark, Ende Februar
1915 2270,63 Millionen Mark, am V 2361,76 Millionen Mark,

V Millionen Mark, 31 Mai Millionen Mark,
be  Im Halbjahrsſchluß (30 ni Millionen Mark (Silberbeſtand
46,7 Millionen ar

Das deutſche olk enn ſeine geordneten Währungsverhältniſſe, ber⸗
A auf ſeine Geld⸗ Und Kreditorganiſation, rau auf ſein Heer und
ſeinen QaU

Gerade dieſes Vertrauen iſt e8 denn auch, welches ein finanzielles
Urchhalten bei langer Kriegsdauer ermöglicht und er  rg
Jedermann iſt überzeugt, daß die —  E, e. der U macht, nicht

erluſten führen werden. 0 bürgen ihm die ſtaatlichen Eigentums
unterlagen ganz beſonders aber die ungeheure Steuerergiebigkeit des
eu  en Volkes Auch dieſe Erwägungen pielen 10 in finanziellen Fragen
immerhin eine wichtige Rolle, ohne daß abei patriotiſcher erſnn 1

Bedeutung erlier
Die günſtige finanzielle Verfaſſung ſchon die Aufbringung des

einmaligen Wehrbeitrages weſentlich erleichtert Die erſte ate desſelben
im Betrage bon rund 320 Millionen Mark gelangte im Sommer 1914
zur Einzahlung. Dadurch konnte noch in letzter Stunde die ſchwere Rüſtung
ollenbe werden Der weitere Bedarf des Reiches wurde nicht durch Kriegs⸗
ſteuern, ondern Unächſt durch Ausgabe dbon Schatzanweiſungen und dann
durch die Kriegsanleihen gedeckt.

WarE chon der Erfolg der erſten Kriegsanleihe Iim Herbſt 1914 groß, ſo
überſtieg das rgebni der weiten Milliardenanleihe alle Erwartung Für die
er Anleihe wurden 4480 Millionen Mark gezeichnet, und chon dem erſten
Termin 2420 Millionen, 636 Millionen mehr als allig, eingezahlt.
Den Hauptbeſtandteil auch der weiten Anleihe UÜdeten 5 %/Hige Schuldverſchrei⸗
bungen, ebenſo bis zum Oktober 1924 unkündbar. Bis zu dieſem eltpun

1 Die Geſam von Reich und Bundesſtaaten nicht ganz Milliarden)
find durch den Anlagewert der Eiſenbahnen und das Kapitalvermögen nahezu ge⸗
deckt. Überdies gehören hierhin Forſten und Domänen der Einzelſtaaten nach dem
Reinertrag kapitaliſiert über Milliarden Wert), der Bergwerksbeſfitz mit 1,
Milliarden Ertragswert, der Wert der öffentlichen Gebäude, für das Reich ins⸗
beſondere die Poſt und Telegraphenanlagen.
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iſt Konvertierung (Herabſetzung der Höhe der Zinſen) ausgeſchloſſen Wie jedes
andere Wertpapier ſind auch die Schuldverſchreibungen für den Beſitzer jederzeit
frei verkäuflich. Der Zeichnungspreis wurde auf 98,50 feſtgeſetzt, omi Un  ———

als bei der erſten Anleihe. Bei dieſem Ausgabekurs, der Unter Pari bleibt,
geht alſo die e  We Verzinſung über den Satz von / hinaus. Gläubiger,
die eine Anlage auf ängere Dauer beabſichtigten, onnten die Eintragung
ihrer orderung ins Reichsſchuldbuch beantragen; ihnen wurde eine Preis⸗
ermäßigung bon 20 Pfennig ewilligt; ſie erhielten keine Anleiheſtücke, erwarben
eine verzinsliche Buchforderung — das Deutſche Reich mit Sperrung bis zum
15 ril 1916 (bei der en Anleihe betrug die Sperrfriſt nur ein halbes
Ahr jemand ſpäter afur Anleiheſtücke aben, ſo kann dieſelben,
mäßige Gebühr, von der Reichsſchuldenverwaltung S. aushändigen aſſen Auch
diesmal wurden, neben den Schuldverſchreibungen, für Kreiſe, die eine nach
beſtimmter Zeit rückzahlbare Kapitalanlage Un  en, Schatzanweiſungen (die
ypiſche Form der ſchwebenden Fin  ——. aufgelegt. Dieſelben werden N bier
Abſchnitten, rſtma Januar 1921, letztmals Juli 1922, halb⸗
ährlich zur Tilgung ausgeloſt und bar zUum Nennwert ausgezahlt. Der Zeichnungs
preis der Schatzanweiſungen betrug enſa 98,50. Die Reichsanleihe wurde
auch diesmal un ihrem 9  etrage nicht egrenzt. Die Zeichner urften und
mußten alſo darauf rechnen, den gezeichneten Betrag voll zugeteilt rhalten.
Überzeichnungen durch ſpekulative Scheinzeichnungen, Konzertzeichnungen ſollten
vermieden werden. Waren peziell die Schatzanweiſungen bei der erſten iegs  2  2
anleihe auf Utarde eſt egrenzt, ſo ſah man bei der weiten Anleihe vbon
emer Feſtſetzung des Höchſtbetrages ierfür ab Doch behielt S die eichs
finanzverwaltung vor, ebentuell nur einen Teilbetrag der tatſächlich gezeichneten
Schatzanweiſungen tatt ihrer aber Anleiheſtücke) zuzuteilen, te Rückzahlungs⸗
verpflichtungen zu immerhin verhältnismäßig nahen Terminen nicht zu einer
drückenden Laſt für den Staat werden zu Aſſen Für die eine Ultiarde Schatz
anweiſungen der erſten Anleihe die Rückzahlungstermine in der Zeit vbom

Oktober 1918 bis zUum Oktober 1920 angeſe
Da für die Schuldverſchreibungen und Schatzanweiſungen das Deutſche

Reich mit ſeiner geſamten Finanzkra aftet, ſo bot auch die zweite Kriegs⸗
anleihe, mit annähernd glei günſtigen Bedingungen, wie die erſte ſie aufwies,
eine höchſt vorteilhafte und ugleich Anlage, die bei der gegebenen Geld⸗
flüſſigkeit, dem unbedingten Vertrauen auf die ſtaatliche Finanzkraft, bei der eb⸗

Man unterſcheidet wiſchen langfriſtigen Schatzanweiſungen, Inhaberpapieren
von bis 4 Jahren Laufzeit, und kurzfriſtigen, unverzinslichen Schatzanweiſungen
in Wechſelform, mit einigen onaten Laufzeit. elde Formen der Schatzanweiſungen
bilden die „ſchwebende Schuld“ Die „fundierte Schuld“ beſteht aus nlethen von
unbeſchränkter oder mehrere Jahrzehnte umfaſſender aufzei

2 „Konzertzeichner“ nenn die Börſenſprache Leute, die jeder Sub⸗
ſkription herandrängen, nur die ihnen zugeteilten Beträge wieder
mit Gewinn verkaufen können

Stimmen. LXXXIX.
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afteren Empfindung für die nationale Intereſſengemeinſchaft, der klareren Er⸗
enntnis, daß das Wohlergehen des Volkes durch das Wohlergehen des Staates
bedingt iſt, denn auch un ganz außerordentlicher eiſe zur Geltung kam. Es
wurden auf die zweite Kriegsanleihe in wenigen agen 9060 Millionen Mark
gezeichnet, und bis zum r˙ ereits 4105 Millionen Mark, alſo 45,3 7 0j/bei der Reichsbank eingezahlt I. bis zum 30 Juni 1915 Mil⸗
lionen Mark 94,1 der Geſamtzeichnung. In rankre und England hat
0am bemerkt, dieſer Erfolg der Kriegsanleihe ſei ledigli den orſchüſſender Darlehenskaſſen verdanken geweſen. Wie wenig das zutrifft, beweiſt chondie Tatſache, daß den Darlehenskaſſen nicht mehr als 217 Millionen Mark fürdie erſten Einzahlungen zur zweiten Kriegsanleihe entnommen wurden, ein relativ
geringer Betrag gegenüber den bis zum eingezahlten 4105 Mill. Mark.

Vergleicht man ie Endergebniſſe der Zeichnungen auf die beiden Kriegs⸗anleihen, ſo ei die zweite Anleihe nge eine Verdoppelung ſowohl im
ganzen wie bei den einzelnen Poſitionen auf. Beſondere eachtung erdien es,daß auch jetzt alle Schichten der Bevölkerung, reich und arm, ſich beteiligt hatten
Die Zeichnungen gruppieren nach der wie olg (die eingeklammerten

eziehen ſich auf das Endergebnis der erſten Kriegsanleihe):
von Mark bis ark Zahl der Zeichnungen Betrag in

Millionen Mark
200 452 113 (231 112) 71 36)

300 500 581 470 (241 804) 254
600 000 660 776 604
100 2 000 418 861 (453 143) 733

2 100 000 361 459 (157 591) 1354
100 10 000 130 903 1057
100 20 000

56 438)
46 105 19 313) 74

20 100 50 000 26 407 11 584) 926
50 100 100 000 742 (3 629) 648 (315)

100 100 500 000 4361 (2050) 066
500 100 000 000 538 440

über 000 000 325 1162
zuſammen 691 060 177 235) 9060 (4460)

Es wurden gezeichnet bei der Reichsbank und ihren Zweiganſtalten 565 Mil—
lionen Mark, bei den Banken und Bankiers 5592, bei den öffentlichen Spar⸗kaſſen 1977, bei den Lebensverſicherungsgeſellſchaften 384, bei den Kreditgenoſſen⸗ſchaften 430 und bei der Poſt 112 Millionen Mark Ndem dann noch die
Zeichnungen aus dem uſw hinzukamen, erga ſich als Geſamtbetrag aller
Zeichnungen die Summe vbon 9103 Millionen Mark aus 2711 000 Einzel⸗zeichnungen, darunter über 20 000 Unmittelbar aus dem 2 bon unſernkämpfenden Truppen

1 Beim erſten Einzahlungstermin, 3360 Millionen Mark 1geliefen die Einzahlungen chon auf 6076 Millionen Mark.
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Es konnte keinen glänzenderen Beweis für die finanzielle 1 des
eu  en Volkes, für ſein unbedingtes Vertrauen auf 0 und Heer
geben als die ungefähr Milliarden, die in den beiden Kriegsanleihen
aufgebracht worden I Wie wenig aber leſe Unſere E  ma durch
ſolch außerordentliche Leiſtungen eute erſchö iſt, das beweiſen allein on

die vorhandenen Milliarden Bankguthaben, ferner der eutſche
Sparkaſſenbeſtand, der im ri 1915 ſich auf Milliarden elief, oh⸗
glei viele Sparkaſſenzahler für die Kriegsanleihe gezeichnet hatten;
bloß mN den Monaten Januar und Februar aben ſich die Geldanlagen der
Sparkaſſen mehr als 600 Millionen erhöht Von großer Bedeutung
iſt ſodann auch, daß alles, was Heer und Marine enötigt, nicht im
Uslande, ondern in Deutſchland angefertigt wird. Die Koſten des Krieges
werden in Deutſchland ſelbſt bezahlt; omi bleibt das bei den nleihen
gezeichnete eld im eiche, omm Unſerer nduſtrie, unſern Arbeitern zu⸗
gute, geht zum zur bon dem es hergegeben wurde Dadurch aber
wird, wie Staatsſekretär in ſeiner Reichstagsrede hervorhob, dann
auch die für den Herbſt erwartende dritte Anleihe wiederum geſichert 2.

NU ſind alſo noch ange nicht deshalb te „geſchlagene Nation“ eil die
Mar  rung V den Vereinigten Staaten einen geringeren Kurs hat als früher
(im Mai etwa 22 en ſtatt 24 Cents) Entſcheidet vielmehr, wie 0 George

1 Die achfrage nach Kriegsanleihe bei den Banken iſt fortgeſetzt außerordentlich
ſtark Die beiden bisherigen Emiffionen werden mit Aufgeld gegenüber dem Aus⸗
gabekur gehandelt

Nach einer Außerung des Staatsſekretärs elfferi dürfte der Ausgabekur
der ritten Kriegsanleihe vorausſichtlich wieder angeſe werden. An
und für könnte die Gewährung von Zinserhöhungen und ſonſtiger Vorteile bei
einer weiten, dritten Anleihe in Kriegszeiten nicht Überraſchen Wenn Deutſchland
dieſen Weg nicht V enn es bei der weiten Kriegsanleihe den Zinsſatz der
erſten Anleihe von ½ beibehielt, enn es ogar den Zeichnungspreis für 100 ark
von 97,50 auf 98,50 ark rhöhte (was für die Reichskaſſe einen Mehrertrag von

Millionen bedeutet), ſo beweiſt das eben Vertrauen der Staatsleitung
auf die finanzielle Leiſtungsfähigkeit und Bereitwilligkeit des eu  en Volkes

Das beweiſt ehen nichts den inneren Wert unſerer Währung, wie aus
dem ſtetigen nwa  en des Goldſchatzes der Reichsbank und aus der Tatſache
erſchließen läßt, daß innerhalb Deu  an ein oldagio nicht vorhanden iſt
ene Erſcheinung iſt edigli olge der Unterbindung der Ausfuhr aus Deutſchland
Wir können nfolgedeſſen keine Forderungen uim Ausland erwerben. arum
werden denn auch dort Zahlungsmittel Deutſchland wenig nachgefragt Die Folge
iſt, daß ſie, wie alle Waren, für die tn einer Zeitperiode eine re Verwendung
eſteht, einen Abſchlag geſallen laſſen müſſen Aus der zeitweiligen Aufwärts⸗
ewegung der ausländiſche Zahlungsmittel in Deutſchland ergibt enfa ni

9*
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ſagt, die Milliarde, dann iſt der Sieg uns gewi Nicht England, ondernwir werden die Milliarde und mehr als ieſe —61  e illiarde“ aben
Darum ängſtigen wir uns auch nicht über die großen Kriegslaſten. Die⸗—

en ſind 1a im Vergleich zu früheren Kriegen Im Ahre 1866 eliefendie Kriegskoſten reußen auf 282 Millionen Mark, die Deu  an fürden amp rankrei im Ahre 1870/71 auf 1024 Millionen Mark,de Koſten nglan für den rieg uin Südafrika auf mehrere tarden Mark
und ebenſo die Kriegskoſten an für ſeinen Streit mit apan Nach dem

Anfang unt 1915 vbom „Temps“ veröffentlichten Bericht des Finanzminiſterstbo etragen die geſamten Kriegsausgaben Frankreichs für den gegenwärtigenrieg ſeit dem Auguſt 1914 Milliarden 75 Millionen Franken Die Usgaben
zur Unterſtützung der Familien der Einberufenen Millionen ranken), fürEinkauf bon Getreide zum Gebrauch der Zivilbevölkerung (187 tonen rankenſind in dieſer Zahl einbegriffen. Die reinen militäriſchen Kriegsausgaben elauſenbis Ende September 1915 auf 16 238 Millionen Franken Die Militär⸗
ausgaben ſtiegen von 850 Millionen Franken monatli auf 1300 illionen
Franken im Qufe des ieges nfolge der zunehmenden Stärke der Heeresbeſtände,der Verſtärkungen der Kampfmittel, der Ausdehnung der Operationen im Orient.
te Uusgaben für Unterſtützungen aben ſich von 68 auf 154 Millionen Franken
na  T erhöht Für das dritte Vierteljahr 1915 forderte von der
Kammer die Eröffnung eines proviſoriſchen Kredits vbon 5 939 978 270 FrankenDie ſeit Ausbruch des Krieges im — Parlament Angenommenen Kre⸗
dite betragen 24 larden Franken Edmond ery, der Herausgeber des
„Economiſte Européen“, erſu (im q  „Mat  in“ Ende Mai die Kriegs⸗ausgaben der übrigen Ententemächte auf run der bis ahin bon den einzelnenRegierungen gelieferten Angaben zuſammenzuſtellen: Nach den Mitteilungen der
engliſchen miſter Asquith und 0 George etrugen die Kriegsausgabennglan un der Zeit bis Ende ri 10 325 Millionen Franken, durchſchnittlich1125 Millionen pꝓro onat, dürften ſich aber Iim weiteren erlaufe auf1575 Millionen Pro ona rhöhen, ſo daß das er Kriegsjahr auch in Eng⸗

unſere Währung Dieſe Steigerung ng vielmehr damit zuſammen, daß die
eu  en Firmen bei Rimeſſen nach dem Auslande in Deutſchland ſelbſt ndiZahlungsmittel en mußten, eil über die Uthaben im feindlichen Auslande
und un den neutralen Staaten mit Moratorium nicht verfügt, nele Uthaben, bei
dem Fehlen der Exportmöglichkeit, nicht erlangt werden onnten. aher mußtebei uns ein Drängen Zahlungsmittel das Ausland eintreten. Aber auchndi Firmen Holland, Italien, Schweiz) haben In Deutſchland ndiZahlungsmittel angeſchafft Schließlich Tklärt die Steigerung des Preiſes ſolcherZahlungsmittel (3 des Rubels) enfa dadurch, eil wir derſelben in den
okkupierten feindlichen Gebieten tn einer das normale Maß überſteigenden Mengebedurften. Vgl. Voſſiſche Zeitung Nr 251 vom Mai 1915; Deutſche Tages  2zeitung Nir (Zeitfragen vom unt 1915.

Vgl. ni Volkszeitung: Die Beweiskra der Milliarden, Nr 245 vom
März 1915
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and 15 Milliarden Franken ohne die Beteiligung der Kolonien koſten
＋ Hinſichtlich der Usgaben V  an die bisher auf 1265 Millionen Franken
pro ona erechne wurden, verſichert Thery, daß bis Ende Juli glei
15 Milliarden ausgegeben worden ſein dürften Rechnet man zu dieſen 45 bis
46 Milliarden des Dreiverbandes noch oder Milliarden für Belgien, Serbien,
Montenegro und apan inzu ſo ſtellen ſich die Geſamtausgaben für die
ſieben verbündeten Staaten ohne Italien auf 50 Milliarden für das
er Kriegsjahr Thery erechne die Kriegskoſten für alle Kriegführenden
zuſammen mit 87 Milliarden durchſchnittlich 7250 Millionen pro ona
242 Millionen pro Tag, etwa Millionen pro Stunde wohlgemerkt nur

Militärausgaben Die Ententemächte ſo etzt nach der „Wiener Rund⸗
ſchau dieſer franzöſiſche ritiker inzu hätten mehr ausgeben müſſen, eil
weniger gut gerüſtet ſeien und erſt nachträglich viel Verſäumtes hätten na  olen
müſſen Das was Deutſchland aufwenden muß kann chon aus der Höhe der
iegsanleihen eſchloſſen werden In welchem Maße eventuell riegsentſchädigungen
dieſen Aufwand rſetzen werden einſtweilen ahin gen bei finanzieller
Erſchöpfung unſerer Gegner diesbezüglich iellei nicht alle Erwartungen ſich
erfüllen das eutſche Volk iſt und bereit der Friedenszeit abzutragen,
was von den Kriegslaſten leiben ird Nicht remdes old ondern die
Lebenskraft ſeiner eigenen Volkswirtſchaft, deren Entfaltung Unter günſtigen Be
dingungen gibt Deutſchland unerſchütterliche Hoffnung und ſichere Gewähr für
enne 9  1  e Zukunft.

Und wie ſteht es mit den Finanzen unſerer Gegner?
England das auf die Macht ſeines Ge

eſitze olz vertraute hat eute

ſchon den Glauben ſich ſelbſt verlieren müſſen Die metalliſche Verfaſſung der
engliſchen Zentralban erwies ſich jetzt klarer noch, als 10 ungenügend
Die ank von England zur Aufbeſſerung ihres Goldſchatzes fran
und Uſſi

— ankgo herbeizuziehen Von Utzlan wanderten Millionen

erling old nach England eitere Sendungen ſind aber von dort
kaum erwarten, enn Rußland ſeine Zahlungsorganiſation und ſeine Kreditbaſi
nicht 18 zerſtören will Für von England Frankreich gewährten
Kredit (Schatz  —  einanleihe) von 60 Millionen mu dieſes eme Sicher⸗
heit von Millionen old geben gewi keine beſonders freund⸗
ſchaftliche Anerkennung der franzöſiſchen Kreditwürdigkei eitens des vorſichtigen
Bundesgenoſſen. Nur durch ganz beſondere Begünſtigungen — ie Zeichner

Berliner Zeitung Mittag Nr 147 vom uni 1915
Die Goldabgabe Frankreichs Amerika zur Stützung der elkurſe,

auch der engliſchen, ſind groß In der kurzen Zeit vom VI bis Mai 1915
nahm der Goldvorrat der ank von Frankreich 338 Millionen Franken ab
Am Juli 1914 betrug 4141 Millionen Franken, Mai 1915
3915 Millionen uni 1915 3927 17 Millionen Franken

Jedermann konnie für die Anleihe den en Zeichnungspreis auf drei
ahre von der Engliſchen Bank zurückerhalten eine Zinsvergütung, die
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konnte England ſeine Kriegsanleihen durchführen Das franzöſiſche Finanzweſen
hinwiederum iſt ölliger Zerſetzung anheimgefallen Die wirtſchaftlich und
nanzie leiſtungsfähigſten Departements ſind durch unſere Truppen zum großen
eil belegt In den erſten vier onaten des Jahres 1915 ging der rtrag
der indirekten Steuern und onopole um 294 Millionen Franken zur
Vom Januar bis zum Mai mußten die arkaſſen 59,4 Mil⸗
lionen Franken mehr zurückzahlen, als ſie Neueinlagen mpfingen Und eſeGelder dürften kaum zur Erwerbung bon Kriegsanleihen der Regierung zur Ver⸗
fügung eſtellt werden. Die inzige langfriſtige Kriegsanleihe Frankreichs 10
auch nur die Summe bon 300 Millionen Franken erreicht. rankrei deckt eine
Kriegskoſten mit einen und mit Landesverteidigungsgutſcheinen.
ſchuldete der ank bon Frankreich ſchon Milliarden Franken, auch
noch mehrere Milliarden für unbezahltes Kriegsmaterial ein Aunder, daß,
während unſer eu Volk ſein old zur Reichsbank trägt, die ranzöſiſche
Be  erung die Goldmünzen Es eben alles Vertrauen auf iTr
und Zukunft Und was wird aus den vielen arden erſparten franz  en
Geldes, das man Rußland egeben hat? An Rußland, deſſen chon
Außerſt dünn und kurz, das ſeines internationalen redite eraubt iſt, en
innere nleihen erfolglos blieben, das durch die Kriegsnöte er mehr auf
den abſchüſſigen, verhängnisvollen Weg der Papiergeldwirtſchaft gedräng ird
Ja, England ſoll elfen, enn rankrei * nicht mehr vermag. aber
die engliſchen Kapitaliſten ſind ſehr, ehr or  10, und iſt auch raglich, ob
nglan Finanzkraft auf die Dauer tatſächlich ausreicht, nicht nur die
eigenen Kriegskoſten, ondern zugleich die der Verbündeten, enn auch nur zum
Teil, beſtreiten. So iſt die finanzielle Lage des Dreiverbandes keine roſige
niedriger iſt als der Bankdiskon So bei der erſten leihe Noch merkwürdigere
Mittel zur rreichung eines großen rfolge wurden bei der jetzigen zweiten 47½0
(in Wirklichkeit ehr als 5) prozentige Anleihe verwendet die un der Finanzgeſchichte
zahlungsfähiger Staaten einzig daſtehende Hinaufkonvertierung der engliſchen Konſols
und Annuitäten, die ulaſſung ganz leiner Zeichnungsbeträge von Schilling bis
3 un erling uſ teſe Anleihe ird eine gewaltige Belaſtung der
Staatsfinanzen herbeiführen, eine radikale Ver  iebung des Geldwertes mit
geheuren Kursverluſten für Kolonial⸗, Munizipal⸗, Eiſenbahn

— Induſtrieanleihen uſwAußerſt ſchmerzlich iſt (neben dem Unterſeebootkrieg) für England die andauernde
Entwertung des Sterlingwechſels auf dem amerikaniſchen Geldmarkte Sinken Unter
den „Goldpunkt“, ohne daß die engliſchen Banken dagegen tun können), eim
ſicheres Anzeichen, wie ehr chon eute die einſtige Monopolſtellung nglan auf
dem Geldmarkte gelitten hat.

Der ruffiſche rofeſſor der Nationalökonomie Migulin ſagt in einem Artikel
der ochenſchri „Der neue Skonom Mai 915): Die Finanzlage rufe in Ruß⸗
and weitgehende Befürchtungen hervor „Die Angſt vor dem Sinken der Valuta
iſt ſo gewaltig, daß unſere Kapitaliſten tn letzter Zeit ogar auf den Aufkauf
von Brillanten ſtürzten, nur ihr Geld vor Entwertung retten.“ Zwei Drittel
des Artikels ſind übrigens durch die Zenſur eſtrichen worden
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Der Plan ener gemeinſamen Anleihe ging die ru Die Ausſichten ver⸗
ſchlechtern vbon Tag zu Tag Eine ausgiebige amerikaniſche Finanzhilfe
iſt kaum zu erwarten Allerdings Amerika mächtig mit eUuer bezahltem
Kriegsmaterial das dem Dreiverban (bis Mai ereits eine Mtarde
Dollars Milliarden Mark gekoſte

Und nun der neue ein Italien Wie viel 2 dem Dreibunde zu
verdanken! Der durch ſeine Zugehörigkeit zu dieſem Unde herbeigeführte
politiſche und wirtſchaftliche befeſtigte den italieniſchen Staatskredit
Bereits nach dem erſten Dezennium des Bundes war der Staatsnotenumlau Uum
aſt eine halbe Uliarde Lire vermindert worden Die 1882 Paris mit
etwa 88 notierte Ualieni 5 ½%ige Rente an 1902 eit über Pari
Und Italien die gewaltigen Schäden des abeſſiniſchen eldzug ſo aſch
überwinden, in dem zehnjährigen ollkrieg mit Frankreich (1888—1898) ſo
elativ glücklich durchhalten können ohne den feſten Rückhalt Oſterreich und
Deu  an Die geſicherte internationale Stellung ermöglichte es Italien, ſeine
glänzende Rentenkonverſion im Juni 1906 (von auf 3½ % durchzuführen
Es durfte ferner dieſer geſicherten internationalen Stellung ſich erfreuen, obwohl
die Hauptlaſten der Rüſtung ange ahre indurch von Deutſchland und Oſter⸗
reich gen wurden; konnte die vordem fur  ar ende Steuerſchraube
lockern, ſah ſein Budget ährlich mehr entlaſtet. Und da ＋2 N nfolge des
geordneten Budgets, der ſteigenden Überſchüſſe, des erſtarkten edits größere

auf Heer und Flotte zu berwenden imſtande war, als ihm Unter dem
mächtigen Einfluß ſeiner Bündnisſtellung gelungen war eine nordafrikaniſche
Mittelmeermacht werden da wendet die en eine Verbündeten
Außerlich neutral ereite ſich vor zum Kampfe Ungeheure Summen wurden
aQbet bon der Mo

iſation verſchlungen Zu Ende 1914 oder Anfang 1915
wurde eine Anleihe vbon Aliarde Lire aufgelegt mit chwachem Erfolge
Die italieniſchen Banken mußten große Beträge eigene Rechnung übernehmen
Der ibyſche Krieg ar mit den Vorräten Kriegsmaterialien aufgeräumt
Es bedurfte gewaltiger Ummen, um  127 genügenden Erſatz und was arüber not⸗
wendig ſein ird zu Auch die zweite Anleihe bon illiarde
Lire un ſtieß auf Schwierigkeiten Schon ſpricht man von
eventuellen Zwangsanleihe Der Ausweis der ank von Italien vom 10 ri
1915 et daß, während der Metallvorra nur Um 28 Millionen Lire vermehrt
wurde gleichzeitig 607 Millionen Lire Banknoten mehr in Umlauf geſetzt
worden ſind Der Goldbeſtand war 20 Juli 1914 Millionen Lire
1106 m 6 ri 1915 1134 . Der Notenumlau rhöhte ſich bald nach

Wenn man von „Billion Dollars ſprach, ſo geſchah das auf run
der franzöfiſchen Rechnungsweiſe, die chon 1000 ionen als Billion bezeichnet
die eutſche Rechnungsweiſe etzt die Billion gleich Million illionen

Er agte damals2 Das hat Sonnino 1890 Parlament anerkannt
Unſere Intereſſen Trento find unbedeutendes Ding ergle mit

dem was eine aufrichtige Freun Oſterreichs und Deutſchlands für uns edeute
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dem Ausbruch des Weltkrieges von 1661 auf 2268 Millionen Lire Ugerdemgelangten ungedeckte Staatsſcheine im Betrage von 175 Millionen Lire zur Aus
gabe Die der ank von Italien an den ¹N aben ſich mehr als
verdoppelt Am 20 Juli 1914 204,/4, ri 1915 439,3 Mil⸗
lionen. Die Staa betrug zu Anfang des Krieges chon 16 Milliarden
Lire. Die finanzielle Lage aliens, ſoweit deſſen eigene Volkswirtſchaft und te
eigenen Finanzreſerven V Betracht kommen, ird ſich nach aller VorausſichtIm Verlaufe des ieges äußerſt ierig und immer ſchwieriger geſtalten. Wenn
Italien ſich bei amerikaniſchen Banken, wie el einen Kredit von
90 Millionen ollars, Unter franzöſiſcher Garantie, bemüht hat, ſo das
weniger Bankkredit als amerikaniſche Finanzierung bon Waffenlieferungen be⸗
deuten Amerika ird Iim übrigen dem Riſiko italieniſcher nlethen gegenüberkaum beſondere Neigung ekunden Der romi  en „Tribuna“ ufolge wurde fürden Eintritt alten in den rieg die Ufnahme einer großen internationalen
Anleihe für Heeresbedürfniſſe geplant. Man von 3 Milliarden Lire. S
V chon atal, enn ein Land ſich in finanzielle Abhängigkeit bom Uslande begibt,doppelt atal, enn diejenigen, auf die ſeine offnung ſetzt, ſchließlich dochverſagen. rankrei und England aber werden, bei der ungeheuern Laſt ihrerKriegsfinanzierung, für Italien auf die Dauer und V der rößten Not kaum
erhebliche Summen aufbringen können Auch enn ſie könnten, ſie werden
nicht wollen, insbeſondere England nicht Iſt 10 doch das gegenſeitige auen

charakteriſtiſch für das innere Verhältnis des Dreiverbandes, und eſtehtkein rund, anzunehmen, daß nun gerade Italien ein rößeres Vertrauen nt⸗
gegengebracht werde

Ganz anders zeig ſich dagegen die hrliche, und darum feſte, reue
wirtſchaftliche Uund ge Solidari bei den Zentralmächten. Die öſter⸗

Doppelmonarchie iſt induſtriell nicht ſo entwickelt wie Deutſchland,
überwiegend noch ein Ackerbauſtaat. Nach der letzten ati gehoͤrten
von auſend Erwerbstätigen

in Oſterreich in Ungarn
der Urproduktion 582 685
der nduſtrie 222 134
dem Handel und Verkehr 41

Zu eachten bleibt auch, daß Oſterreich⸗Ungarn der ſtändig drohen⸗
den Haltung u  an und mit Rückſicht auf die riti Lage Im Balkan
hohe 0  en ſteter Mobilmachung eines Teiles des Heeres tragen a

Im Februar 1915 meldeten die Zeitungen, daß die franz  en Zahlſtellendie Einlöſung der älligen Zinsſcheine der belgiſchen Rente nicht mehr vo  enhaben. Das würde den Staatsbankrott eIgien anzeigen. Der Barbeſtand der
belgiſchen Nationalbank iſt von den Direktoren dieſes uſtituts ge  2  . von
England übernommen worden
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Die öſterreichiſch⸗ungariſche Zahlungsbilanz Urde, abgeſehen bon den m⸗
wirkungen des Krieges, der Unterbindung der Ausfuhr, der Unmöglichkeit,
Guthaben im Uslande auszunützen, insbeſondere durch kurzfriſtige chuld⸗
verpflichtungen und durch größere Zinsverpflichtungen das Ausland be⸗

Alles dies führte naturli einen ſchärferen Rückgang der öſter⸗
ichiſchen Valuta herbei, im erglei mit der deutſchen Währung. Trotz
allem zeigte Oſterreich⸗Ungarn ſchon bei ſeiner erſten Kriegsanleihe eine
höchſt erfreuliche, eit größere finanzielle Leiſtungsfähigkeit, als eitens der
Gegner erwarte wurde. Das Geſamtergebnis der (wie in Deutſchland
nach oben nicht begrenzten) Anleihe Überſtieg Milliarden Kronen

Millionen). Dieſer geradezu glänzende Erfolg egte ein eredte.
Zeugnis ab ſowohl für die ge  1  E ra wie für die vaterländiſche Be⸗
geiſterung aller Kreiſe und Schichten m der Habsburgiſchen Monarchie.
Die im Mai angekündigte zweite Kriegsanleihe bot mit Verzinſung vbon

57½0/ und mit dem Preiſe bon 951½0/% noch günſtigere Bedingungen
für die Kapitalanlage als die erſte Anleihe, die 97,50 begeben wurde
Doch hat ſie eine zehnjährige aufzeit gegenüber einer fünfjährigen der
erſten teſe zweite Anleihe erga nach vorläufigen Angaben (5 Juli

für Oſterreich 2630 Millionen Kronen, für Ungarn 1120 Mil-—
lionen Kronen. Die Geldeinlagen bei den Banken und Sparkaſſen ſteigen
immerfort Anfang 1915 eliefen ſich die inlagen bei ſämtlichen
öſterreichiſchen und ungariſchen Geldinſtituten auf Milliarden Kronen
Uund ſind eitdem noch weiter geſtiegen. In Wien allein betrug die Steige⸗
rung der inlagen für die erſten vier Jahresmonate 225 Millionen und
hat auch bisher nicht nachgelaſſen. Da bildet einen ſichern Beweis für
die elatib günſtige Lage der ribaten Geldwirtſchaft. Aber auch die ſtaat⸗
iche Geldwirtſchaft erhebt ſich eit über die der meiſten Gegner. Der Qa
hat insbeſondere keine Schuldverpflichtungen für die Kriegsaufwendungen

die Notenbank, während Frankreich, wie geſagt, eine Milliarden—
die Bank vbon Frankreich eingehen mu ind ferner England

und rankrei Borger bei Amerika geworden, dann hat Oſterreich noch
kurz vor Ausbruch des Krieges Schatzſcheine, die nach Neuyork begeben
worden zurückbezahlt. Die andauernde Geldflüſſigkeit führte Mitte
ri bei der Notenbank zur Herabſetzung der antrate bon 5½ auf 0/½0

Pari des Zinsfußes der Oſterreichiſch⸗Ungariſchen Bank mit dem der
eu  en Reichsbank). Der Goldbeſtand der Notenbank war ſchon im
Anfang des Krieges ein befriedigender, erhöhte ſich aber noch durch ge⸗
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ſchickte Operationen der leitenden Inſtanzen (offizielle Zahlen ehlen) Das
Ublikum bringt der Notenpolitik Vertrauen egen Genau ſo
wie in Friedenszeiten werden die oten egeben Und Ob der
rla eines Moratoriums für Sſterreich notwendig war, ird teilweiſe
beſtritten Manche eute, ſo namentlich der rühere Juſtizminiſter
ranz ein, aben ſich dagegen ausgeſprochen. Jedenfalls trug das
Moratorium dazu bei, nicht wenige chwächer fundierte Unternehmungen

erhalten Das Kreditweſen m Oſterreich hat ſich den Schwierigkeiten
der Kriegslage gegenüber ewährt Ein angel bon Zahlungsmitteln für
die kaufmänniſche Welt iſt nicht eingetreten. Die neu errichteten Kriegs⸗
kreditinſtitute wurden weniger m Anſpruch. als zu erwarten war
Bis zum 31 März 1915 wurden bei ſämtlichen Geſchäftsſtellen der Kriegs⸗
darlehenskaſſen Darlehen ausgezahlt 278510 Kronen, und abon
wieder zurückgezahlt 28 585 860 Kronen; ſtanden alſo an jenem Zeit
punkte noch aus 692 650 Kronen. Effekten und Einlagebücher regulativ⸗
mäßiger Sparkaſſen, ſowie Warenvorräte ienten bei dieſer Kreditvermitt⸗
lung als Pfänder.

Alles in allem die Hoffnungen Unſerer Gegner auf den finanziellen
Zuſammenbruch der Zentralmächte ſind ebenſo eite wie der Wunſch,
durch Aushungerung Uuns üherwinden

Heinrich %h


