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Reichstagsprdludinum _
Grfte Qefung bded preupifhen Ctats — Dad politifhe Intereffe an' dev Debatte —
Sreiferr b. Pedlip — Bebdeutung der Nationalliberalen — Die Qan)Ifrm%emtqunq
Dad NReidhtagdprifibium — Sogialdemolratijje Prajidenten?

Sm  preupifden Landtage bradyte die erjte Lefung bed Gtats nod)
einmal in fongentrierter Form allen Groll an bie Oberflache, der fich: bei den
eingelnen Parteien wdhrend bed Wahlfampfes angefammelt hatte und bei den
Wahlen felbft nicht entlaben fonnte. Befonders die Reduner ber gefdlagenen
Parteien, bded Jenttumsd und der Deutidhfonfervativen, leijteten Erjtaunlides.
Menjdhlich ift das verjtindlich, aber bdennodh) nicht su billigen. Wenn bdie
Vertreter bes feinen Unftanbded, bdie fonft nidht genug iiber die Verrohung
ber Gitten Flagen Ibnnen, jdhon mnad) einer HMiederlage fo volljtdndig bie
Haltung verlieren wie die Derven Herold und v. Hennigd- Tedlin, fo {teigen
fie damit auf ben Standpunit ber Sozialdemotraten herab unbd lafjen deven Hyjtevie
unter cinem milderen Qichte exjdheinen. Wenn von den Sogialbemolraten mit
Redyt gefagt witd, Daf fic die Witrde bes Parlaments nicht ‘wahren, fo darf
aud) bie MiBadhtung nicdht ungeviigt bleiben, die in Dben Reben Dder beiben
genannten Herven zum Ausdrud fam. Befonbderd die Selbftverjtdndlidteit, mit
ber Herr Perold feine fofort wiberlegten Angaben iiber bie Beziehungen bes
Bentrums gu den anderen Parteien vovitug, geugte nidht von befonderer Adjtung
fiiv die Landesboten, bie dod) feine Verfammlung von ahnungslofen Bentrums-
wihlern bilben. Dem Jentrumsredbner ijt e8 Ddenn audy in erfter Linie
sugufchreiben, wenn der Ton ber nachfolgenden Heben — mit Ausnahme der
Freifonjervativen und Libevalen — von vornferein unter dbad fonjt normale
Givean ber Qanbdtagsverhandlungen bherunterging. Dies gur Belendjtung ber
Stimmung.

Dbwohl nun Ddie bdreitigige BVerhandblung — von ben :Miinifterreden
abgefehen — fiit Den Gtat felbjt vedjt belanglod blieb, bot fie bod) grofes
politijdhes Snterejfe. Gie bilbete némlid) quasi die Ouvertiire gu- den
bevorftehenben Verhandlungen bded pentfhen Reichstags. Ale  Motive ber
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fommenbden Kdmpfe im Reid) wurden in der preufiifdhen Lanbdftube mehr ober
minber [fedftlg angebeutet: Neichstagdwabhlredit, Reidhsfinangen, TWahlEreis-
eintetlung, Beamteneid, partifulare Bejtrebungen, fonfervatio-liberale Beiehungen,
Haltung der Reid)sregierung und nod) viele8 andere mehr!

Ungweifelhaft den Mittelpuntt der BVerhanbdlung bilbete dad Aufireten
bes Freiherrn v. Zedlip, der in feiner Nebe ein dburdjausd preufijd-liberales
Programm entwidelte. Gr forderle: Gntfleibung der Lanbdrite ifhres politijden
Charatters, Abfhaffung bDer Riebesgaben, gerecdjtere Berteilung ber Steuern,
gerechtere Ausmwahl der Veamten ofhne Ridficht auf ihre fogiale Stellung, Neu-
regelung der Fideifommisjtatuten u. a. m. Das ijt alles ved)t evfreulid). Schade
nur, baR die Freifonfervativen bden Standpunft nicht jdhon wvor brei Jahren
eingenommen Haben; Das Grgebnis der Neidhstagdwafhlen wdre wahrideinlid)
andbet8 ausgefallen al8 ¢8 nun vor und liegt. Die Wiinfhe bdes Herin
v. Bedlis, ben fein jiingever Fraftiondgenofje v. Kardborff wirtjam unterftitbte,
find in den Grengboten {don feit Jahren in gahlreidhen Aufidben von Iliberalen
~und fonfervativen SMinnern vertveten worden. Fun wiirden wir und daritber
frenen, wenn fie geeignet wdven, aud) eine die biivgerlichen Parteien einigende
Bafis su bilden. Freilid) wiirde dasd sur Vorausfebung haben entwebder: bdie
Unterwerfung der deutjhlonfervativen Partei unter die BVedingungen ber Frei-
fonfervativen odber bie Ausjdaltung und Ddamit Abjtempelung ihred radifalen
Fliigels zur reinen Oppofitiondpartei. Tabei wird angenommen, daf bdie Bors
fchldge Des Heren v. Jedlip nidht nur auf parteitaftijhen Erwdgungen beruhen
und nidht in erfter Linie den Jwed verfolgen, die nationalliberale Fraftion des
Reidhstags auf die redyte Seite u giehen. DHanbelte es fid) lediglich darum, fo wirven
fte beffer unterblicben. Hieritber, ebenfo wie {iber bie endgiiltige Zufammeniepung
ber Fraftionen wird man inbdeffen erjt ein Urteil fallen [dnnen, wenn die fiir
Montag und Dienftag in Ausficht genommenen Vefprechungen zwijden den
Kraftionsfiihrern ald Grgebnis vorliegen. Cinftweilen beruhen alle Mitteilungen
itber bie Begiehungen und BVeridyiebungen bder Parteien auf Kombinationen und
Bermutungen.

Bei diefer Lage der Dinge und ausd ber Art, wie die Situation von ber
Gefamtheit der Preffe Dehanbdelt wird, gewinnt man wieder redht eindringlich
einen Begriff, weldhe grope Bebeutung der nationalliberalen Partei ald
Mittelpartei innewohnt. Die Stellungnahme ber Nationalliberalen zu bden
Bedligjhen Vorjdhlagen wird von Dder grdpten Tragweite nidht nuv fiir bie
fiinftige Bebeutung bder Partei, fonbern aud) fiir die Ridhtung ber Arbeiten
bes neuen Neidhstags iiberhaupt fein. Die Cni{cdheidbung der nationalliberalen
Fraftion wird beftimmend bdafiiv fein, ob unter ber Flagge der ,pofitiven
Arbeit” in der bisherigen LWeife von Gefes gu Gefey fortgewuritelt werben foll
unter Yusnubung der Heterogenften Mehrheiten, ober ob in unferer inneren
Politit wieber groge Ridytlinien mafgebend werben Idnnen. €8 mag ja fiir
vorfichtige Gemiiter, die unter feinen Umitdnden anjtopen wollen, fehr verlocfend
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fein, etwa auf der Grundlage der Jedlitjden Gedanfengdnge im preufijhen Lanbd-
tage eine Arbeitsgemeinjdaft zwijhen Konfervativen, Bentrum und National-
liberalen im Neidhstage mit der Neglerung an ber Spise und unter Aus-
fheibung ber Heipfporne zuftanbe su Dbringen. Das gdbe immerhin eine
fidjere Tehrbeit gegeniiber ber Linfen. Was aber wiirdbe damit erreicht?
Die Siderung des8 Schupzolyjtems, dag an und fiiv fid) jhon gefichert
bleibt! Die Bewilligung bder Deered- und Flottenforderungen, bdie fowiejo
eine Mehrheit Haben! Scon Dei ber Dedungsdfrage miiten aber bie
Nattonalliberalen entwebder alled dad preidgeben, wofiiv fie nun fajt drei Jahre
mit ber gubfiten Gnergie gefdmpft Haben ober ben meuen Vund fprengen.
Sdlimmer nod) ftande e3 mit den rein politijdhen Forderungen der Liberalen.
Gebunben durd) Abmadjungen mit den Konfervativen und dem Jentrum miiften
fie 3 B. alle dbie Pldne guriiditellen, die auf eine gervechteve TWablfreigeinteilung
ausgingen, weil cine Neuordnung auf diefem Gebiete unbedingt eine Sdhadbigung
gevabe Diefer beiben Parteien nad) fich giehen wiirde.

Die Frage dber Wahlfreiseinteilung ift durd) den Ausjall ber lehten
ahlen geradesu su ciner Lebensfrage der Mittelparteien gemworden. Sollte fie bis
su ben nddyjten Wahlen nidht in befriedigender Weife geldft fein, dann Hitten die
Sogialdemolraten den gldngendjten Agitationsftoff, den fie fih nur winjden
founten und mandjer von den vielen WahlEreifen, die thnen bieSmal nur durd
die Gunjt ber Wmijtdnde ugefallen find, wiirbe zu bauerndem Befih werden.
MWenn 8 mdglid) ijt, daf in einem Wahlfreife nicht gang 18000 CStimmen
geniigen, um einen 2bgeordneten su entfenben, wdhrend in einem anbderen
338000 TWahlberedjtigte, alfo fedhsunbdsmwanzigmal jo viel vorhanden find, o liegt
bie Ungerechtigfeit und bie Aufhebung des Pringips ber gleidhen Wahl berart
flar zutage, daf e8 feiner grofen Demagogenftiicfe bedarf, um bden Unzu-
friedenen aus Gtadt und Land Griinbe fiiv ihr MiBbehagen vor Augen 3u fithren.
Diefen Agitationsftoff gilt es im geeigneten Augenblid u serftoren. @8 ift bas
eine Aufgabe, die unter Mitwirfung dev Sogialdbemolratie unbd obne Furdt vor
ihr feitens ber Regierung und der Mittelparteien in bie Hand genommen werden
muB. Gollten bdie Liberalen fid) ihr ausd parteitaftijgen Griinden entziehen
wollen, fo wiitbe bet den nddhften Wablen bie vote Flut fiber fie hHinmweggehen
und beim Anprall an die Grtremen der Redhten mehr nationale Werte vernidhten,
al8 gegenwdrtig {chon gefdhrdet find.

Der Shwierigteiten der Reform bin i) miv jelbftverftandlich vollauf bewuft.
Gang abgejehen von Dden rein partetijden Gefidhtspuntten find mit thr gahl
reidje wirtjdaftliche und politijdhe Ritdfichten veriniipft, die nidht obhne weitered
beifeite gefchoben werden bdiixfen. Die Wahlfreisneuteilung wiirbe in erfter
Qinie ber grofen Maffe dev Ungebildeten gugute fommen, in gweiter Linie den
Grofiftadten und Jndujtriebegicfen, alfo per Arbeiterjdhaft und den nidht land-
wittjaftlien Gemwerben. Die {andwittidaftlichen Begirfe wiirden 3. B. bet
Annahme bder feitens ber Demofraten angegebenen  Ridjtlinien  geradeju
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gejdhdadigt. Wer alfo die Ungeredtigleit auf ber einen Seite fortjdhaffen will,
barf fie an anberer Gtelle nidht wieder einfithren. Jnfolgedefjen miifgten bie
®elehrtenberufe, bdie Vertveter bdes Idinblidhen, induftriellen und Hanblerijchen
Unternehmertums bdurd) Grgdngungen an anderer Stelle bed Reidh3apparates
entidhddigt und fidher gejtellt werben. Der Reidhstag wiirde fonit mehr eine Ber-
tretung bes vierten Stanbes werden, die alle andern Stinbe majorifterte. Bei
bem einmal vorhanbenen Wahlreht wire dem Tbel ohne Berfafjungsdnderung nidy
beigufommen. Aber die Berfafjungsinderung braudyte aud) nidt eine Minderung
per vorhandbenen Redjte erjtreben, jonbern dnnte fie ausgleiden durd) Shaffung
ber neuen Drgane, fiir die fich Anfase bereitd von felbjt gebilvet Haben.

Gine Neueinteilung der Wahllreife, die geeignet ift 3. V. bdie Vertvetung ber
Landwirtidaft suriicdzudbrangen, mup im Jntereffe ber Gefamibeit bes Landed eine
Grginzung bed Regierungdapparates nach fich ziehen, die die Landwirtidhaft gang
Defonbers beriicfichtigt; eine Teueinteilung, bie die Arbeitermaffen bevorzugt,
miifite eine Grgdngung ded Regierungsapparated nad) fich ziehen, die bie Unter-
nehmer ausd Handel und Jnduftrie befonberd beriidfidtigte. So wdachit bei
berartigen Betradhtungen vor unjerm geiftigen Auge ein durd) Kommiffionen
evmeiterter Bunbdesrat ober cin NReid)Soberhaus oder eine fonftwie genannte
Drganifation in Wmriffen empor, dereinft bagu berufen bdie fortidhreitende Demo-
fratifierung unfered dffentlichen Lebens, ber ihr anBaftenden Audwiidhfe zu
berauben. Sum Deil des Gangen!

Dod) bag ijt Jufunftdmufif, da fich ohue Ilebendgefahrlichen Druc, ohne
vdlligen Sufammenbrud) des alten, nur felten Mdanner finden, die dad Wagnis
bes Umbaued unternehmen. Und fo witd fidh wohl auc) in Deutfdland
fobald faum ein Staatdmann obder eine ftaat3erhaltende Partet finden, bie
an fich jhon gefpannten Verhdlinifie dburd) Neuerungen su belaften, ehe jene
ntdht von felbft in fid) zufammenitiizen.

Sm Augenblic interefjanter und wohl aud) brennender ijt die Frage nad
per SBufammenfepung bed Neid)dtagsprdfidiums. Jphre Cntjdeidung
bilbet gleihfalls eine Gtappe auf dem vorher angebenteten Wege jur weiteren
Demolratifiecung, vor ber wir dbad Land nidht bewahren Idnnen. Sie ijt aber
im gegenmwdrtigen Stadium mweniger eine BVernunjifrage ald8 die des Gefiihls
und bed Taftes, was fie iibrigens nidht weniger fritifd) erjdjeinen Idft.

Wie befannt, ift e8 Braud) im Deutjdhen Reid)stage, bap bdie ftdrtite
Fraftion ben Préfiventen, die andern Fraftionen nad) Ubeveinfunft den Bize-
prdfibenten ftellen. Jm neuen Reidhstage Dbilden bdie 110 Sozialbemolrvaten
bie ftdrfjte, dDie 98 Bentrumsmdnner die Fweitjtdrfjte und bdie 46 Nationals
liberalen Die brittjtdvtite Fraftion. Jnfolgedeffen miigre fid) dad Prafidium
sufammenfepen aus einem Sogialbemofraten al8 Préfidenten, einem Jentrums-
abgeotbneten al8 erften und einem Nationalliberalen alg gweiten Bizeprdfiventen.
G5 bedarf feines genaueren MNadyweifes, wenn behauptet wird, baf fich gegen
ein foldes, Prifidium RKonfervative, Freifinnige, Jentrum und Jtationalliberale
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jtrduben. Der Gedanfe, dbaf Das biirgerliche Parlament durd) einen Ver-
treter der republifanijchen Umifturgpartei geleitet und fomohl der Krone wie
ber fonjtigen Aufenwelt gegeniiber veprdfentiert werben fonnte, ift in dber Tat
unertrdglich, feine Durchfithrung in bdie Prayid Dbedeutete bad Eingeftdndnis
einer villigen Niederlage, ein Armutdzeidhen fondergleiden. Um das walbr-
sunehmen, bedarf e8 nicht erjt per Riidjichtnahme auf die Gefiihle bes Monardjen.
Die Parteifithrer brauchen nur ihren ecigenen Gefiihlen gu folgen, fo werden
fie fih mit den Gmpfindungen fjowohl ded Monardjen wie ihrer Wdhler in
Gleidhtlang befinben. Grjt midge die gegenwdrtig ftdcijte Pavtet durd) ipr
Berhalten und Auftreten zetgen, Ddafy fie wiirdig de3 Bertvauens ijt, basd ihr
ftber vier Millionen bdeutjdhe Wahler entgegengebracht Haben. Midge fie an bdie
Gtelle der Revolutions- die Gvolutionstheorie fepen, dann werden aud) bie
biirgerlichen Parteien imftande fein, ithre Stellung gur Sogialbemoiratie von
Grund aus zu revidieven. g
Sdymieriger liegt die Sadje fdhon besliglich der Subilligung eines der
Bizeprdfidenten an bdie Sozialdemofraten. Hier laft fid) bie Frage nidt
fo ofne weiteres verneinen. Wenn man bemiiht bleiben will, die Sozialbemotraten
s ebrlicher pofitioer Arbeit Heranjugichen, darf man das Gevedhtigleitsgefiihl
ber Majfe nidht verlepen, darf man bden fozialbemofrvatijhen Abgeordneten den
MWeg 3u verantwortungdvoller Arbeit nidht ofhne weitered verlegen. Die Unters
frage bedarf alfo griindlidhever Grwdgung. Ju ihrer Vejahung wird man
fommen fomnen, fofern man fid) vergegenwdrtigt, dap der beutfde Neichstag
fein gefdhlofjenes ,Prdfibium” hat, fondbern Ilebiglid) einen ,Prdfidenten”, ber
aud praftijfen Griinben Bertveter, bdie Bigeprdjidenten, haben mup. Die
PBertreter haben feinerlei Sonberfunktionen iiber die vom Prdjibenten vertretungs-
weife ftbernommenen Hinaus. Sie veprdfentieven fomit aud) nur ,in Bertretung”,
im uftrage”.  Sie find 3 B. nid)t gehalten, mit dem Prafidenten gufammen
sum Monardhen gu gefen.  Gin fozialbemotratijdher Bigeprdfivent braudt
fomit, folange cr nid)t gezwungen ift den Prdjidenten gu vertreten, in feinerlei
Berfihrung mit der Kvone zu fommen. €8 wiirde fomit aucd) viel an dem
Gejdhict des Prdfiventen liegen, bheifle Situationen gu vermeiden. Jtatiirlich
witb e8 bei der Gnifdheibung ber Fragen febr auf die Perfon anfommen, bie
bie Gogialdemofraten felbft alé Bizeprdfidenten in Voridlag bringen. &. .

» Olaroffo vor BGericht”

Sn der Berhandlung gegen mid) in Efjen operierte Herr Reifmann-=Crone,
Berleger der RYeinijd)-Wejtfdlijhen Jeitung, befonbers ftarf mit Mittetlungen
bes Borfienden des Aldbeutidhen Berbandes, Heren Dr. Heinvid) Clap, um die
Angaben bes CStaatsfelretirs von Kiverlen-Waedjter im Reid)stage unglaubmiirdig
erfdheinen gu laffen. Sept lefe id) in Dev Deutjdhen Tageszeitung:

,Betanntlid) wurde in ben perjdichencn Mavoffoprozeifen, die
ber Peransgeber der , Gremghoten’, Herv Gleinow ju fiihren Hatte,
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ber Borfiende des ,Allbentfden Berbanded” mefhrfad) zitievt, Herr

Redtsanwalt Claf ertlirt nunmehr, daff cr an allen Ausfagen iiber

pen Inhalt bon Unterrvedungen, die er mit Herven bed Answirtigen

MAmted gehabt habe, villig unbeteiligt fei . . . ¥

Der Bolljtandigteit halber fei nod) nadygetragen, daf nach) Herrn Dr. Lufft
aud) Derr Abgeordneter Grzberger ber von meinen Gegnern ald Jeuge gegen
bie Angaben ved Herrn von RKiderlen im NReidhdtage benannt wurde, fid) in
biefer Frage in einem Dementi auf die Seite ded StaatSjefretdrs geftellt Hat.

®3 fei baran erinnert, baf fowoBl im Berliner wie im Gffener Progeh
meine ®egner ¢8 fo Dhinjtellten, al8 lauerten ihre Zeugen nur auf bie
®elegenheit, mit ihren Ausfagen den Staatdfefretdr Liigen ju ftrafen.

@, Cleinow

Banf und BGeld

Der Geldbmartt — Dev Mifjerfolg der Unleihefubftription — Politifde Bejorgnifie —

Die Guifhaben ded englijfen Staated — Die Didfontpolitit der NReidhgbant — Hypo-

thetenbanfen und Pfandbriefabjag — Die Konhurrenz am Hypothetenmartt — Kom-

munale Bobentreditanftalten — Die Borfe

Die Verbiltniffe des Geldbmarlts verdienen gefpanntere Aufmertjamteit. Die
widetfprud)svollen Gridheinungen groper Geldfliiffigleit am offenen Martt, eines
Hofen Bantdistonts, fteifer Devifenturfe und eines f[dlechten Anlagemarites
Betfdhen ndbere Unterfudpung und Grfldrung. Auf bdie Tatfadjen felbit haben
wir jhon jiingft Hingewiefen; fie find mittlerweile nod) augenfilliger in Gr-
jheinung getreten. Tamentlid) die SdHwdade des Anlagemarttes, die fdhon
burd) Den jtodenden Abfap der Hypothefenbantpfanddbriefe bofumentiert wird,
ift fiir jedermann fidhtbar geworden durd) dem Miferfolg, den die Subjfription
auf deutjche StaatSanleifen aufguweifen Hatte. Die Wiirttembergifdye Anleihe
von 25 Millionen ift nicht einmal voll gegeidhnet worden: Hier liegt der Mi-
etfolg offen autage. Die 500 Millionen-Anleihe des Reidhs und Preufens
bat pwar einen geringen 1iberjhufy von 50 Millionen Subfiriptionsergebnis
geliefert, aber gerabe in der Geringfilgigleit diefer Mehrzeihnungen offenbart
fih fiix Dden Gingeweihten bdeutlih) der mangelnde Grfolg. Die Gropbanten
pilegten bei den Subjfriptionen auf Reidhsanleihe und Konfold jonjt ihren Stolp
pavin zu feen, mit moglidhjt grofen Beidnungsergebniffen gu pavadieren; ijt
boc) in fritheren Fdllen Der ganmge aufgelegte Vetrag von ber Deutichen Bank
allein gegeichnet wordben. Tie auf bdiefe Weife juftande gefommene 11ber-
seidnung war fretlich) ein Scheinergebnis; aber wenn man Heute das Inappe
Refultat der Subffription bdurd) bdie beflere Lualitdt der Jeidhnungen Derause
sujtreichen verfudt, fo ijt dies beftenfalls eine Selbjttdujdhung. €8 fann dod)
feinem Jmweifel unterliegen, dap unfere Gropbanten, die genaueften Kenner der
Gelbverhiltnifie und des Anlagemarited cs nidyt fiir gevaten DHielten, fid) allzu-
febr durd) eigene Tlbernafhme bei ber neuen nleihe gu engagieren, Dies ift
um fo Degeidhnender, ale die fonfurrierenden auslindijhen Anleihen, bdie ber
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Sdweiz und Ofterreidhs, mit weit befjeren Crgebniffen aufjumwarten Haben.
@3 qibt boch zu Denfen, wenn bas bdeutjdhe Kapitalijtenpublitum die Schuld-
verjdjreibungen bder neutralen Schweis unferen Heimifchen YUnleihen vorzieht.
Sn der Tatfade offenbart fid) die ngftlichfeit und das Miftrauen, mit ber
man die augenblidlide politijhe Konjtellation glaubt beurteilen zu miiffen.
Der Houptanteil der Schuld an bden gegenwdrtigen unbefriebigenben Ber-
Baltnifien muB in ber Tat auf bag Konto ber politifden Beforgnis
gefdyrieben mwerden. Diefe Furcht mag, wie wir glauben und Hoffen, unbegriindet
fein, fie ijt aber vorhanben und evweift fich als treibende Kraft. Sie ift um
fo weniger leid)t zu bejdhmwichtigen, al8 auf bem RLondomer Gelbmarit
gleidhfalls fehr eigentiimliche Berhiltniffe obwalten, fitv weldhe man die Crildrung
in politijcgen Griinden fucdht und su finden glaubt. Der Lonbdoner Geldmartt
seigt, obmwohl der Status ber Banf von England an fidh) nicht ungiinjtig it,
ftatfe nfpannung. Diefe leptere hingt, wenigjtens gum Teil, ungweifelhaft
bamit zufommen, dafy der englifhe Staat ein auferordentlid) hohes Guthaben
bei ber Bant aufgefammelt Hat, nahezu 20 Millionen Pfund, faft das Doppelte
bes Borjahres. 2Aud) wenn man in diefer Thejaurierungspolitit nicht gleid)
bie Anfammlung von Kriegs- ober Sidjerheitsreferven erblidfen will, bleibt die
Grideinung auffallig und es ift begreiflih, dap man hierzulande fid) fiber die
G®riinde foldher SKapitalanfammiung eigene Gedanfen madt. Der englijde
Geldbmarft witd auferdem nod durd) einen ftarfen unbd andauernden indijdyen
Golbbedbarf in Unjprud) genommen, fliv bden eine plaufible Erfldrung fehlt.
Unter dem Bufammenmwivlen diefer Crfdeinungen ijt trop ftarfer Devifenabgaben
per Reicdhsbant der englijdhe Wedhfelfurs bid iiber den Goldbpuntt gejtiegen unbd
piefe Bewegung des Devifenfurfes, weldhe bdie Gefahr eine8 Goldabflufjes
naberiidt, ijt sweifelsohne der Hauptgrund fiir die Feftitellung desd hohen
Bantbislonts feitens der Reichsbant. Denn andernfalls wdrve nidt su vere
ftehenr, warum das Jnftitut, weldjes in ber Dbritten Sanuarwodie bereitd wicder
fiber eine fteuerfreie Motenveferve von 250 Millionen Marl verfiigte, und
weldhes bei einer Spannung von 2 Progent gegen den Privatdistontjah bie
Sontrolle {iber den Marft verloren Hot, andauernd einen Bantjap von 5 Progent
fejthart. Diefe Distontpolitif, fo gerechtjertigt fie an fich ift, vermehrt natiiclich
die Bedenfen bder Ingjtlidhen. Und je mehr man ur Borfidht in den Dis-
pofitionen weift, um fo mehr muf die Gelbfiille am offenen Marfte anmwadjen.
Wiahrend des Ultimo ift felbjtverftandlic) bas Mipverhdlinis zwifdhen bden
Gisen am offenen Markte und dem Bantoistont weniger {harf in die Crjdeinung
getreten; e8 wird in ber erfien Februarwodye bafiit um fo mehr in die Augen
falen,

Die Stagnation auf dem Anlagemarft und bder mafgebende Abfap ihrer
Bfandbriefe bringt Die Hypothelenbanten in eine befonbers fdmwierige
Gituation. Diefe find darauf angemwiefen, ihr Gejdhdft ftandig auszudehuen,
weil fie auf bie bei Neuausleihungen erhobenen Abjhlufprovijionen nidht vers
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sidhten fonnen: benn bdie Differens zwifchen Hypothefen- und Pfandbriefzinfen
reidht allein unidht ausd, eine Rente fiiv dad Aftienfapital Herauszumwirtidaften,
sumal bie fiiv ben Abfap der Pfandbriefe su sahlenden Bonififationen gegens
wdrttg wieber eine unverfennbare MNeigung gum Anwadifen geigen. Eingelne
Quititute Haben bie BVergiitung bereitd wieber auf mehr ald 1 Progent gefteigert.
©8 liegt daber fiir die ypothefenbanten nahe, an bden 1lbergang gum 41/,pro-
sentigen Typus der Pfandbriefe su denfen. Tad wdre aber felbitverjtdndlid
nur bann moglid), wenn oud) ber Jindfup fiir die Hypothefen eine entfpredjende
Gteigerung erfithre. Hier legt aber bie Sdywierigleit. Scon fept ift ber
Binsfup fiir erjte Dypothelen cin jo Hoher (in der Regel 4/, Progent mit
2 Progent Abjchlupprovifion bei fiinfidhriger Beleihungsbauer), dap ev vielfad)
alg unwirtjdaftlih empfunden witd. Gine Hinaufjdhraubung bdiefes Jinsfupes
ift alfo den Hypothefenbanfen nid)t obhne weitered moglid) und zwar um fo
weniger, al8 fie auf dem DHypothefenmarfte mit ftarf wadjender Konturveny gu
redinen Haben. Da find junddijt die BVerjidherungsdgefelljdaften, Ddie bei
ihren Ausleihungen nidht die Spefen su falfulieren Habeun, welde den Pfandbrief-
inftituten  durd) bdie Ausgabe und bden Umlauf ihrer Obligationen entftehen.
Diefe privaten Berfidherungsgefelljchoften Haben fich die bisherige Steigerung ved
Binsfupes fiix Hypotheten gern gefallen laffen; fie wiirden aber zweifel3ohne
unwictjaftlih und gegen ihre Jntevefjen Hanbeln, wollten jie eine abermalige
Gteigerung bes Jinsfufes durd) die Hypothefenbanfen nidjt lieber dagu benupen,
fich felbft dic feinften und fidherjten Anlagen durd) niedrigere BVedingungen zu
fichern. 8 fommt ferner al3 ein gewidjtiger Ronfurvent bemnddhit die neue
Reidhsverfidherungsanitalt fiir die Ungeftellten in Betradht, bdie aud ihren
jihelih an 250 Millionen betragenden Einnahmen mit erheblicher Summe al8
bauernber Geldgeber auf dem Hypothefenmartte eridjeinen wird. Und endlid)
erwidft ben privaten Hypothetenbanfen ein gefdlrlicher Wettbewerb durd) die
Neigung der Rommunen, die Bejdhaffung von Hypothetentapital im Sujammen-
hang mit ftadtifdher Wohnungsfiirforge und fommunaler Bobenpolitif jelbjt in
bie Hand u nehmen. So hat beifpieldweife Diifjeldorf eine ftavtijde Hypotheleu-
abteilung, fo Hat Dresden eine Grunbdrenten- und Hypothetenanftalt, fjo ijt in
Pofen unter finangieller Beteiligung des Staates bdie veutjche Pfandbriefanitalt
ing Qeben gerufen worden. Auperdem Pat eine ganmge Anzahl von Stadt-
gemeinden ausd Anleihegeldern bdem freditbediizfiigen Grunbdbefiy Hypothefen-
fapital namentlich fiix Belethung an gweiter Stelle gur Berfiigung gefjtellt. €8
ift Hier nicht am Plap, biefe Ausbehuung der fommunalen Aufgaben auf ein
per Gemeindevermaltung an fid) fremded Gebiet nad) ihren Vorziigen und
Nadteilen zu wiitdigen. Soweit bdie Gemeinden aber unter BVilligung Dder
Gtaatsgewalt (beren Juftimmung ur Anleibeaufnahme ja erforderlid ift) gur
Gemdhrung von Hypothefentfapital iibergehen, find fie den Hypothefenbanten
fhon badurd) {iberlegen, Dap ihre Unleiheobligationen fih ded Vorjugs ber
Miindelfiderhett erfreuen, wdbhrend fte anberfeitd an bdie befdyrdnfenden
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Beftimmungen des Hypothefenbanigefesies hinfichtlich) threr Ausleihungen nidht
gebunben find. Freili) wiirde eine fibermdBige Vermehrung ber jtddtijden
Sdyulben 3u diefen Bweden thr Korveftiv jhon darin finden, daf die Abfap-
fiibigteit ber Stddteobligationen leiben mithte. Scdjon jebt {toft bie Unierbringung
ber Yawinenhaft anmwadyfenden Sommunalpapieve auf Schwierigleiten, bdie nod
gtbfer wdrven, wenn nidht Sparfaffen und Verfiherungdanitalten, privaten wie
Bifentlidhen Charatter8 jedergeit als gern bereite Jehmer biefer miinbelficheren
Werte am Marfte erfchienen. Aus Ritdfichten auf diefe Konturrenten im Ausleih.
gefchaft witd e8 alfo ben Hypothefenbanten nidht mdglid) fein, ihre Bebingungen
qu verfhdrfen. Die Folge wird fein, daf fie fih von Ausleihungen uriid-
Balten und foweit fie nicht al8 fehr gut angufehen find, einen Nidgang ihres
Grivignifies in ben Qauf nehmen miiffen, vorausgejehbt daf nidt in ben Ve
Yaltniflen des RKapitatmarftes ein griindlider Wanbel eintritt.

Die Kursentwidlung an der Bdrfe ift im Januar dev Spetulation
wenig giinftig gewefen. Die Griinde find gum Teil die gleichen, welge bie
gefdhilberte Ronjtellation auf den Gelbmarft Herbeigefihrt haben. Die politijde
Unficdherfeit bat jede Unternehmungslujt brad) gelegt. Das an fidh Hohe Kues-
niveau madyt e3 jdmwierig, fpefulative Haufjepofitionen durdhzuhalten; e8 findet
baher ein alim@plicher Liquidationsprogep ftatt, der nidht ohne ftarfe Kurs-
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ermdpigungen vor fid) gehen fann. Dazu fommt, daf bdie Auslandsbdrfen fich
meift in gleid {dlechter BVerfafjung befinden. Paris wie Lonbon Haben ftarfe
RKurgriidgange in Minen= und Kupfevwerten zu beflagen. Die New Yorfer Birfe
aber hat gang befonbders {dhlimme Tage gefehen und vedht frdftige Erid)iitterungen
fiber fid) ergeben Ilaffen miiflen. Anjdjeinend DHingt diefe Unficherheit Dder
ametifanifen Berhdltniffe in ber Hauptjache mit der bevorjtehenden Prifibenten-
wahl sufammen. Man fiivdhtet in Walljtreet die Riidlehr Roofevelts auf den

Prafidentenftuhl und eine Wiederaufnahme feiner trujtfeindlichen Politit.
Spectator

Berantwortlide Schriftleiter: fiir den politifdhen Teil der Heraudgeber George Eleinow in Sddneberg, fit
bie Mebaltion I B.: M, Reldiner in Wilmersdori. — Manuflviptfendungen wnd Briefe werben exbeien
untex der Abdveffe:
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