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Banf und Geld

Politijhe Rufe und fommerlide Stille — Die wirtiaftliche Seite der militarifdjen

Riiftungen — Hodytonjunftur im Sdhiffsbon — Die giinftige Lage der Ddeutidhen

Reederei — Die BVerfefrsdfteigerung ber Gifenbahnen — BVorteile und Nachteile der

Snbuftrialifierung — Die Verfdhuldung der Stidte — Sommunale Erpanfionss

politit — Der Geldmartt — Die Ernte

Mit den Ferien ijt bdie iiblihe Gejdhiftsitille in Dben Bidrienjdlen ein-
gezogen. Seinerlei Aufrequng und Beforgnis ftort DdieSmal den fommerlichen
Fricben. Nidht ohne das Gefithl einer angenehmen Crleihterung benft man
an die gleiche Seit des Borjahres guriid, bie durd) bdie Attion von Agabdit
eine fo forgenvolle, an Gefahren und Stromungen fiic bag Wirtidaftsleben fo
ergiebige Periode einleitete. Heute ftellt man mit Befriedigung feit, baB Dder
politijge Himmel wolfenlos ift. Die Verfténdigung awifden Rufiland
und Deutfdland witd wohl mit Necht allenthalben ald ein ftarfes Bollwert
bes eutopdifdhen Friebens angefehen und o Hat man die Jervofitdt, weldye
bas in biefem Jahre fo augenfiillig in bie Grideinung tretende Wettriiften bet
Gtaaten erjeugt Hatte, allmahlid) absujtreifen gelernt. Da man bei den jtarten
Flotten- und Peeresvermehrungen Deutjhlands, Englands und Franfreichs, an
penen nunmehr aud) unfer Berbiinbeter DOjterreih-Ungarn teilnimmt, nicht mehr
eine unmittelbave Gefahr fiir den Frieden vor Augen Hat, fommt die giinftige
wirtjdaftlidge Wirfung, welde jo bebeutende jtaatliche Aufwendungen fitr
bie Qnduftrie ber Deteiligten Lénder im Gefolge Haben, ungehindert ur
Geltung. - Diefe Riictwirfung darf man nidt gering einjddben; Ddie Hunberte
pon Milionen, welde jeber eingelne Staat fiir die BVejdaffung von Panger-
fohiffen, von RKriegdmaterial aller Arvt aufwendet, wiitdben ausreichen, gangen
Subuftrieyweigen bet jonft darniederliegender KRonjunfiur einen neuen Jmpuld
su verleihen. Danady [EBt fid) leicht ermeffen, um wieviel jdywdder dieje
ftimulierende Wirtung fid) geltend machen muB, wo fie mit einer ofnehin
giinjtigen Wirtjdaftslage und einer ohnehin jdon fieberhaft angefpanuten Pro-
buftion zufammentrifit. 2m unmittelbarjten ift der Ginflufy natiivli) bei den
Subujtien feftsuftellen, demen bdie ftaatlihen Auftrdge direft gufliefen. Unter
biefen ftehen augenjcheinlichy die Sdiffswerften in erjter Reibe. Denn die
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Beftellungen ber Kriegdmarinen find Ddevart bedeutend, bdaf in den beiden
fithrenden Léndern des Schiffsbaues, in England und Deutfhland, unter ihrem
Ginfluf eine wahre Hodhfonjunitur fiir die Werften eingefest hat. Nod
niemal8 haben namentlich in Deutichland die Schiffswerften derartige Auftrags-
bejténde su vergeichnen gehabt. Dabei ift befonders erfreulich, daf ficdh) der
einbeimije Schiffsbau faft vollig vom Ausland emangipiert hat. Die eng-
lijyen LWerften, bie friiher den Hauptanteil der deutjchen Bejtellungen erhielten,
find augenblidlich nur mit dem Bau von etwa 50 000 Tonnen Shiffsraum fiie
beutfhe Redynung bejdhdftigt, wahrend gleidhzeitig in Deutjchland fiber hunbdert
Danbdelsbampfer mit nahesu 400 000 Regiftertond auf der Pelling legen. SJn
diefen Biffern tritt bdeutlih nidht nur der Auffdmwung bdes deutjhen Schiffbaues,
fondern aud) bes deutidhen Neebereigefdhdftes hervor. Dex Firglich erichienene
Berid)t bed Berwaltungsrats des Vereins Hamburger Reeber gibt bdariiber fehr
erfreulidhe Aufichliifje, aud benen namentlidh aud) Hervorgeht, daf die Segel-
{diffahet, deren ftarfer Riidgang eine fehr beflagenswerte Crjdheinung der lepten
Jabre bilbete, fih von meuem u Heben beginnt. Dasd Gpiegelbild bdiefer Cnt-
widlung geigt fid) in ben fjteigenden Virfenturfen der Shiffahrtsattien. G8 ift
befannt, daf eingelne, ingbefonbere Hanfaattien, in furger Beit eine geradesu
phdnomenale Aufwdrtsbewegung durdhgemadyt Haben.

Diefer Entwidlung bdes 1berfechandeld fteht ebenbiirtig die Berfehrs-
fteigerung der beutidhen Gifenbahnen gegenitber. $Hier ijt der Aufjhmung,
ber fi) aud ben Ginnabhmesiffern ablefen Idft, fogar ein nod) impojanterer,
weil er in mehrjdhrigem, fonjtanten Ynjteigen cin gang iiberrajdendes Wadhs-
tum Dber wirtidaftlichen Energie feit bder lepten Depreffionsperiode offenbart.
Das erjte Semejter des laufendben Jahres Debeutet fiir die beutichen Gifenbahnen
eine Reforbeinnahme. Auf nidht weniger al8 anbderthalb Milliarden find
bie Ginnahmen geftiegen, bdarunter {iber eine Milliarbe aus dem Giiterverfehr
allein. Dad bebeutet eine Sunahme von einem vollen Biertel innerhalb dreier
Jabre! Deutlidher fann der enorme wirtihaftliche Aufidhwung, der fid) in ber
Gegenwart in Dentjdhland vollzieht, nidht vor Augen gefiihrt mwerden. Mit
rajdhen Sdyritten vollendet fih die Indbujtrialifierung unferes Landes. G3
wdre toridt, dariiber zu flagen, wo die unleugbare Junahme bes Bolfswohl-
ftandes, bie fiir den Bevdlferungszumwad)d von jdhrlid) fajt einer Million Kopfe
bejdaffte Griftengmiglichfeit eine fo beredte Spradje fiir die Notwenbigleit diefer
Cniwidlung fithren. Auf der anbeven Seite 1apt fid) fitr feinen Ginfichtigen
verfennen, baf bie Schnelligleit bdiefer Umwdlgung eigenartige und jdhwierige
Probleme auf bem Gebicte des Wohnungd8wefens, bder inneren Koloni-
fation, ber fozialen Fiirforge jdafft, die Faum in irgendeinem anberen
Zanbe eine fo bringende Lojung DHeijden ald bei uns. Wir hHaben e an biefer
Gtelle nidht mit der BVetvadjtung diejer RKebrfeite der Entwitlung u tun. Der
Rapitalmarft undb bdie Borfe wird anjdeinend wvon biefen fdhwermiegenden
wirtfhaftspolitijen Fragen wenig beriihrt; fie reagieven nur auf dag Steigen
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und Fallen bdes fapitaliftifhen Barometers. UUnd dod) ijt dies nur mit einer
Ginfdhrdantung ridhtig. Jnbdireft wird aucd) der Kapitalmartt auf dad Nad-
Paltigite von jenen wirtjhaftlichen Veridiebungen beeinflufgt. Denn wenn bei-
fptelsweife in Beiten ausgeprdgten Konjuntturauffdhoungd und fteigender
Dividbendengeminne die Kurfe der Nentenwerte fallen und bder Staatsivedit
und mit ihm bie RLegion ber Sparer und NRentenbefiper eine Cinbupe
erfeivet, fo ift aud) in bdiefem rein finangpolitijhen Problem nur eine
inbivette Riifwirfung jenes Ummwandlungdprozefles su erblicfen. Anbere Folge-
erfheinungen nod) {dhwerwiegenderer Art find bie Cridhymwerung bes Voben-
frebits, insbefondere bes ftadtijchen Hypothefarfredits, bei dem bie Frage bder
sweiten Hypothefen fich gerabeju zu einer Kalamitit geftaltet hat und bdie vol-
fténdige Umwdlzung im Hausdhalt der Gemeinden, die in einer ftdndigen Aus-
pehnung der Grengen Fommunaler Wirtfdaftsaufgaben und in einer rvapiden
Bunahme der Berfduldbung der Stidte ihren Ausdrud finbet. Gang eigen-
artige Grideinungen find in den lepten Jahren auf diefem Gebiete ju beobachten.
Die Stidte dehnen ihren Berwaltungsbereidh unter ftilljdmweigender Billigung
bed Gtaated immer weiter aud; baf jebe Kommune fheute im grdpten Stil als
Gigenunternefhmer wirtjchaftet, Bahnen, Cleftrizitdts- und Gaswerfe, Wajjerwerfe
und Shlacdhthiufer baut und betreibt, gilt als eine Selbjtverftanbdlichteit, wahrend
man nod) wvor faum einem Bierteljahrhundert gegen folden ,Munizipals
jogialismusd” bdie fdwerften BVedenfen bhegte. Mag fidh nun aud) gegen Ddie
[lbernafhme folcher Betriebe in bie Aufgaben des ftadtijden Gemeinwefens faum
etmaé Stidhhaltiges einmwenbden laffen, {o fteht e8 bod) anbers mit den neueften
Gyperimenten Dder fommunalen Grpanfiondpolitif: der Ujurpation rein ftaat-
liger Aufgaben, wie der Griindung von Univerfitdten, oder rein privat-
wirt{@aftlicher, mwie die Gewdhrung von Hypothefarfredit ausd jtavtijden
Miitteln. Die Kreditnot des fjtadtijhen Grundbefipes ift allerdbings, wie eben
gefagt, eine Ralamitdt. Aber bie Frage bder gweiten Hypothefen, die aufs engite
mit ber Bobenjpefulation und unferem Hypothefarredht jujammenhdingt, dadurd)
(8fen 3u wollen, bafy die Gemeinde aus eigenen Mitteln bie Kapitalien gewdhrt,
weldhe Dad private Kapital ausd jdhywermwiegenben Griinden, ndmlid) ber mangelnden
Gicherheit Halber, verfagt, bebeutet bodh eine ftarfe Verfennung der Grengen,
welde dber fommunalen Verwaltungstitigleit von Natur ausd gejtedt find. Hier
hanbelt es fi) ja nidht um eine Angelegenfeit der Gemeinbe, fonbern um basd
Kreditbediivfms eines Teils ihrer Angehorvigen, und fo widtig dbie Frage der
Regelung dedfelben ift, fo erideint bie Gemeindbe doch) ebenfowenig legitimiert,
an bie Befriedigung diefes Bediirfniffed dburd) Inanfprudynahme ihred Anletbhes
frebits herangutreten, wie man fie zur BVefriedigung bder wirt{haftlichen Bes
biirfnifje anberer BVevdlferungstlafjen aus gleichen Mitteln fitr befugt evachten
fonnte. Denn der Schmwerpuntt liegt durdyausd in ber Berwendung bes Anleihe-
trebits fiir joldje Swede. Griindet die Stadt ein bejonberes Vobenlreditinftitut,
fo ift fie bei Der Fundierung und Gefd)dftsfithrung ben allgemeinen wirt
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{daftlichen und Defonderen fjtaatlihen Gefeen unterworfen. Daber -erweijt
fih aud) bdie BVefdaffung von gweiten DHypothefen auf bdiefem Wege un-
tunlich, weil dag Hypothefenbanfgefes bie Audgabe von Pfandbbriefen mit
folcher Decfung verbietet. Wenn bdie Stadt nun ihren eigenen Anleibe-
Prebit augniit, um felbjt folche Ausleihungen mit weifelhafter Sicherheit vor-
sunehmen, jo liegt Darin eine indivefte Umgehung des8 Hypothefenbani-
gefeses, bie von ber Regievung nidht durd) Genehmigung von Anleihen zu
foldhen Jweden fanftioniert werden folite. Stdbteanleihen find allerdings feine
Pfanbbriefe; fiir ihre Sidjerheit biirgt die Steuerfraft der Stabtgemeinde. €8
muf aber 3u einer volftdndigen Vermiveung in der Beurteilung bed Anleihe-
fredbits ber Stddte fithrem, wenn dad Schulbenmadien fiir jo gewagte wirtjdhafts
lidhe Grperimente fidh) einbiirgern follte. Auc) ohnedies ift ber Gelbbedarf ber
Gemeinbden ein enormer; bie Gefamtverfduldung ift jchon jept weit hiher als
bie Staatdduld felbjt und fie wadhjt unaufhaltjam in weit jdnellerem Tempo
alg lepteve. Gin Zroft ift, dap die Auffichtsbehorden wenigftens auf Cinhaltung
oronungdmdpiger Tilgung fehen und den gleidhfalls {hon hervortretenden Gelitften
nach Cinjhranfung der Tilgungdquote fih abgeneigt zeigen. Trobem wird ber
Gtaat tm Jnterefje feiner eigenen Anleihen der jtrifteren Regelung des Kommunal-
freditd erhihte Aufmerfjambeit fhenfen miijfen.

Der Geldbmartt hat augenbliclich ein faft normales Ausfehen gewonnen.
Der Riidflup der gweiten Juliwode war ftarf genug, um bdie Anjpannung der
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Reihdban? wieder auszugleichen und ihr eine fteuerfreie Motenrveferve von iiber
200 Millionen zu verjhaffen, bdie ficdh) 6i8 zum nddyjten Ausweis nod) anfehnlic
vergrdBern biirfte. Hand in Hand damit geht ein entjprecdjendes Juriidweidjen
ber Binsfage am offenen Marft. Sdon aber geigen. fih bie Vorboten einer
neuen Gelbverfteifung am New Yorfer Marft. Dort Hat bisher ein nidyt
unerheblidher Geldiiberflup geherridht, die im Jufammenhang ftand mit bem
Datniederliegen bdes Gffeftengefddfts in Walftreet und ber durd) die politijden
Berhiltnifie Herbeigefithrten Gindammung der Bsrfenfpefulation. Nad)dem nun
aber der Wablfampf in der Hauptjade beendet ijt, madt fich ber unverfennbare
Aufjhmwung des gewerblichen Lebens in Amerifa jddrfer geltend al8 bisher.
Subdujtrie wie Landwirtjdaft werben in den fommenden Monaten mit gewaltigen
Summen an den Geldmarft appelieren und bie Suriidsiehung der in Guropa
liegenden fursfriftigen Gelber ergwingen. Bei ben allenthalben gleidartig
liegenden Berhiltniffen wird der Herbfttermin fich fonad) aller Borvausfidt nad
fehr fdwierig gejtalten. Anlaf ju Beforgnifien ijt gleihwohl nicht gegeben.
Denn e8 fteht unsd eine Refordernte in Ausfiht, nidht nur in Deutigland,
fondern, jo weit fid) die BVerhdltniffe itberblicten lafjen, nabesu auf bem gangen
Grbentund. So wird die Gunft bed Himmels und bder Segen ded Bobens
nidht nur bag Manfo ber fehlenden RKapitaldbilbung audgleidhen, fonbern aud
bent feften Untergrund abgeben, auf bem bdie wirtjdaftliche Entwidlung, vor
Storungen fidher, fih auf geraume Beit bhinaud weiter in gedeihlicher Weife
vollziehen Fann. Spectator
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