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(vom 12. Auguft bi3 18. Auguit)

Sosialdemotratifche Bildbungsarbeit

Seit einer Reihe von Jahren ift die jozialbemofratijche Partei Hemiiht, dburch
eine fyjtematifhe BildungBarbeit an den arbeitenden Klaffen fitr ihre Bwede und
Biele gu wirfen. Jn biirgerlidhen Kreifen Hat man mit Interefie — und einer
gewiffen BVeforgni® — diefe ftetd wad)jende Arbeit verfolgt, und mehr ald eimmal
find bie bitrgerlichen Pavteien auf bad jozialdemofratifhe Vorbild mit ber Auf-
forberung Hingewiefen worben, ed der Partet bded Umfturzed gleidhautun, ie fie
Wiffenjdhaft und Kunft in den Dienft der Partei, in den Dienft der Werbung um
Anbhanger zu ftellen. Der foeben verdffentlichte Bericht bded fogialdemofratijchen
Parteivorjtanded an bden bdiedjahrigen in Chemnis ftattfinbenden Parteitag legt
Rechenjdyaft dariiber ab, wad im verflofienen Jahre an ,BildbungBarbeit” — bdiefed
ift ber terminicus technicus ber Partei — geleiftet worden ift. 8 verlohnt fich
diefen Reden{dhaftdbericht su priifen, wobet jedbodh) im Auge zu behalten ift, dak
iihrend der groferen Hilfte ded Winterd 1911/12 Had dffentliche JIntereffe durd)
die Reidstagdwahlen in Anfpruch) genommen wurbe — ein Mmitand, der felbft-
berftandlidh auf die ALHaltung bvon BVorirag8furjen, eingelnen Borirdgen und
fonjtigen Darbietungen aller Avt exheblich eingetvivit Hat.

Drei Arten von Bilbungdveranjtaltungen find gu unterfcheiben: I. bie bon
ortlichen Bilbungfausdiditffen veranftalteten wifienjdaftlichen Kurfe bHaw. Eingel-
bortrage; 1L bie iwiffenjchaftlihen Wanberfurfe; L tiinjtlerifhe und gefellige
Beranftaltungen.

[. Dexr Redenjdaftdbericht ergiebt, daf von ortlihen Bildbungdausdidhiifien in 127
(177)%) Orten 243 (345) Bortragdfurfe vor 34336 (45873) ZTeilnehmern gehalten
wurden. Wasd in diefen Kurfen geboten wurde und wie grof bdie Beteiligung
mwazr, bavitber gibt bie folgende Tabelle Aufjdhlup, die nach der Jahl der Teil:
nehmer geordnet ift:

*) Die eingeflammerten Bahlen find die bed Vorjahred.
Grengboten III 1912 49




Reidysfpiegel

Wiffendqebiet

Bahl der Hurfe

Bahl ber BVortrige

Babl ber Teilnehimer

GErfurter Programm .
RNaturtviffendhaft .
Allgenteine Gefdyichte
Bitrgerlide Parteien .
BWirtidaftdgejdhichte .
Tedhnit . :
Sogialpolitif :
Parteigefdhichte . . . .
Literatur und Kunjtgejdichte
Nationalofonomie .
Gewerffaftdbeivequng .
Jtede= und Stillehre
Politif, Berfafjung
Sogtalidmuz
Elementarfadyer A
Redyiz- und Gefegesdtunde .
ErglahinTany elsissEE (s
Genoffendjaftsbewequng

39 (77) 236  (543) 5842 (9800)
20 (48) 109 (250) 5061 (12 854)
2 (37) 807 (307) 4186 (3529
81 (27) 180  (109) 3460 (4 689)
12 (11) 62 81) 8277  (838)
10 (=) BTy 2262  (—)
28  (15) 187  (150) 1862  (658)
8 (11) 16 (78) 1708 (2 476)
8 (8 47 (149) 1505  (327)
18 (87) 146  (345) 1125 (3 520)
9 (9 62  (68) 1080  (808)
7 (6 58  (78) 857  (864)
9 (11) 65 (46) 705 (1 526)
8 (19) 52 (118) 627 (2 749)
24 (25) 877 (500) 666  (293)
17 10 (54) 87  (782)
gz (e 6 (4 76 (20)
— 8 =1 — il ab)
248 (845) 1857 (2879) 84 886 (45 878)

YAuperdem find an 154 (141) Orten 342 (870) wifjenjhaftliche Eingelvortrage
(bavunter 225 Qidytbilbervortriige) vor 92179 Befudhern geBalten tworden.

II. Fajjen wir dad, wasd der BVericht iiber bie wiffenjdhaftlichen Wanderfurfe
fagt, ebenfall8 in einer furgen Tabelle gujammen, fo ergiebt fich das folgenbe Bild:

Wiffensqebiet

Bahl ber Kurfe

Babhl der BVortrige

Babl der Teimehmer

CErfurter Programm .
Raturiviffenidaft .
Lehnitober il ik
Biivgerlidhe Parteten .
Wirtfhaftdgefdhidite .
Hiftorijder Matervialidmus .
Nationaldfonomie .
Sogialigmus , .
Deutjdhe Gefdhidite

48 280 6 664
28 148 5579
20 76 4 405
23 02 2261
6 48 6256

1 3 289

2 18 144

1 8 60

1 8 55
130 670 20 072

Auperdem find in 16 Orten 25 Eingelvortrdge gehalten worben.

ll. Gndlih: 192 (178) Orte Derichten iiber 451 (520) fiinftlerifche Ber-
anftaltungen (Didhterabende, muiialijhe Darbietungen, Jeiern in titnftlerijhem
Rahmen ufw.), an denen indgefamt 228957 Perfonen feilgenommen Haben.

Dad ift, in nadten Sahlen ausdgedriidt, der wefentliche Inhalt des Redhenjhafis-
beridyte8 iiber bie Ileftjdhrige BildbungSarbeit ber Sogialbemofratic. Welde der




Reidysfpieael 383

brei Arten von BVeranjtaltungen verlangt unfer qrogtes Jnterefie? Miv will
fdyeinen, die Hinjftlerijthen Beranftaltungen. An fich wird niemand e erftaunlich
finden, dap Darbietungen Finftlerijden Charafters, namentlich wenn fie einer
Deiteren leichten Sunft gewibdmet find, eine groge Angiehungsdfraft auf dag Publifum
audiiben. Daf diefe Darbietungen aber vorgugsweife einer leidhteren Mufe dienten,
hebt Der Beridht jelber mit ben Worten Hervor, bak bdie BVeranftaltungen ftrengeren
fiinftlerijchen Chavafters eine erfheblidhe Verminderung erfahren Hiatten. Jmmerhin
nimmt er fiiv fie die Begeihnung ,Bildbungsarbeit” in Anfprud), und e8 mag
thm aud) Crnft damit fein, denn, wie idh nicht unterichlagen mochte, empfiehit
ber Bericht ausddbriiflich, den Wiinjhen nach Abwedhjelung und leichter Heiterer
Runft nidt gu jehr ftattaugeben auf Koften der EinBeitlichteit und Reinheit einer
ernfjten fiinfilerijhen Darbietung. Mag e8 fich wm Bilbung im eigentlichen
Ginne ded Worted Hanbeln ober niht — bdad ift nidht ihr eingiger Gefichi8puntt
unter dem biefe Darbietungen gu wiitdigen find. Werten wir fie vielmehr vom
parteipolitijhen Stanbpuntt, bas Beifft in bejug auf ihre Jntevefjen fiir bdie
©ogialdemofratie. Dad Ergebnid, su dem wir dann fommen miiffen, ift diefes:
bie leihteren BilbungBarbeiten find fiir die Sogzialbemotratie die billigjte, einfachite
und wirfungdvollite Werbearbeit. Nicht unmittelbar, denn ein mufifalijher Abend
wird faum zur Folge Haben, daf eine aud) nur geringe Sahl der Teilnehmer
ibren Injdhlug an bdie Gogialdemofratie erflart. 9Mber mittelbar, iweil bdie
Birfung biefer Werbearbeit in dem liegt, wasd der Revifionift May Maurenbredher
pox einigen Jahren (Sogialiftifhe Monatshefte 1909 B, Il &. 1364) in die zwei
BWorte eingefleidet Hat: Begehrlichfeit weden. ,BVerfucht e8 einmal an die flumpfe
Deafje, die felbft den aufpeitihenditen Agitationsverjammiungen fernbleibt, Hurreh
unpolitijge Beredelung Herangufommen, lagt fie in Theater, Kongert, Bilder=
betrachtung, Bitdjerlettiive, hygienijcher, Hauswirtidaftlidher, pidagogijcher Shulung
erft einmal afnen, wad ifr fehlt, und was fie jhon Heute haben fonnte, wenn
fie nur Geld hatte: Dad RKlaffenbetwugtfein, um dag die marriftijhen Ratedhidmus-
fpriidye feit Jahren umfonjt gerungen Haben, wichit aus foldher Ausfaat von jelbit
ervor.” Diefe Worte Maurenbrecherd bHeweifen, weldhe Betvanbdbnid e8 mit diefer
Art fosialdemofratijdher BilbungBarbeit hat, und follten den bitvgerlihen Kreifen
au benfent geben.

Weit ungefahrlicher ald die fiinftlerifhen find die wiffenjchafilichen Bildungs-
arbeiten Der ©opialdemofratie. Man laffe fih durch die Jahl der Teilnehmer
nidgt blenden. Was will e8 jagen, wenn eine Partei, die vier Millionen Wihler
binter fich hat, e8 auf 34 000 Teilnehmer an den von drilidhen Bildbungdausjdhiiifen
veranitalteten Qurfen, auf 92000 Teilnehmer an wiffenhaftlichen Eingelvortrigen
(von Ddenen, wad fehr gu beacdhten ift, bie weitausd grojte Bahl Lichtbilbervortrage
waven, bie im allgemeinen fehr gugfriftig find) und auf 20 000 Teilnehmer an
wiffen{daftlidien Wanderfurfen bringt. Bon ber Maffenbildung, wie die Sozial-
bemofratie fie fi) benft, ift da nodh feine Rede. Die oft gehorte Klage fozial-
bemofratifjer Redner und [ehrer — man vergleihe wad Maurenbrecher,
Gaffenbad) und andere aus ihrer Crfahrung Heraud verdffentlicht Haben —, daf
gu wiffenfdjaftlichen Vortrdgen felbjt in Gropitadten erfter Ordnung faum Hunbert
oder Bweihundert fidh einfinden, ift immer noh nicht verfummt. Die Sosial-
bemofratie [iebt die grogen Zahlen und judit bei Anhangern und Gegnern Eindbrud
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damit u maden. Geht man den Babhlen etwad auf den Grund, fo gerflieen fie.
Wenn der BVeridht fagt, daf bei 243 Vorivagdfurfen mit 1857 BVortrigen 34 336
ZTeilnehmer gezdhlt wurben, foll dad Beigen, daf an bden 1857 Bortrigen
84.336 Perjonen teilnehmen oder dafy 34 336 Perfonen 243 BVorivagdfurie belegt
Datten? Dad ijt ein grofer Unterfdhied. Jn dem einen Falle wiirde e8 bebeuten,
baf die nur fehr geringe Bahl von 12 Perjonen durdjdnittlich an den einzelnen
Bortragen teilgenommen Ditte, wdhrend im anderen Falle burchichnittlich 141
Perfonen bden eingelnen Kurd belegt gehabt Haften. Jdh nehme an, daf letitered
gutrifit. Aber auch dann ift bad Crgebnis in Anbetvacht der Jahl dber Anhinger
ber Partei nidht fiberwiltigend.

Entfpredhended gilt fiir die Wanbderfurje. Nun fann man einmwenden, daf
im lebten Winter bdie Reidhdtagdmwahl befondere BVerhaltnifie johuf. Allein aud
fiiv da8 LBoviahr, ben Winter 1910/11, ift bad Crgebnid nidht anderd: Dbei 345
bon drilichen BildbungSausdidiiffen veranftalteten Kurfen mit einer Teilnefimerzahl
bon 45873 Perfonen belduft fich die Bahl der Rursteimehmer auf 133, Diefe
fleinen Nechenerempel exgeben, da die Sozialbemotratie mit ihren wiffenidaftlichen
Bildbungshejtrebungen bdie Kopfe nicht revolutionieven tith. Diefe Feftitellung
fcheint mir beSwegen widhtig, weil man in weiten Kreifen der BildungBarbeit dex
Gogialdbemofratie eine biel gu grofle Bebeutung beimifft. Gang gewify jollen die
biivgerlichen Sreife fie nicht unfexjdisen, aber fie follen fie audh nidht fibexfchiten,
fich durch fie nidht entmutigen laffen, weil fie nicht dasjelbe leiften fonnten, was
die ©oglalbemofratie leiftet. Monzambano

Bant und BGeld

Die wirt{aftliche Bilanz des erften Halbjahres — Die Merfmale der Hodhfonjunttuy

— Die Steigerung der Produftion und ded Aupenhandeld — Die Unfpriide an den

Sapitalmartt — Emiffionzftatiftif — Der Geldmartt — Die Gefahr ded Konjuntiur-

wed)jeld — Die BVorfe

Nadppem nunmefhr bie wivtidafidftatifiijhen Daten fiix dad erfie Semejter
bed laufenden Jahred in ihrer Gejamtheit vorliegen, lapt fich aus der Sujammen-
ftellung und der BVergleiung mit den entfprechenden Biffern der friiheren Jahre
eine Beantwortung der fo oft aufgeworfenen und o verjchieden beurteilten Frage
gewinnen, ob bdie wirtjdaftliche Entwidlung der Gegentwart die Merfmale einer
audgejproenen Hodlonjunfiur an fich trage. Nad) dem vorliegenden Tat-
fachenmaterial [dpt fid) die Richtigleit diefer Behauptung fiiglich nidht mehr be-
ftreifen. Denn bdie Statiftif Heweift, daf im lepten Halbjahre die wirijhaftliiche
Gejamtleiftung Deutihlands einen Hohepuntt erveicht Hat, der nidht nur bie
unmittelbar vorangegangenen Jahre, fondern aud) die leste HodhFonjunfiurperiode
in Gdyatten ftellt. Will man Hiervon ein flaves Bild gewinnen, ohne fih in dasd
berivivrende Detail grofer Jiffernveiben vertiefen gu miifjen, fo geniigt jhon eine
Betrachtung  der filr die deutjhe Bolfdwirtihaft ausdjchlaggebenden [nbduftrie-
gweige, nimlid) der Montan-, Tertil- und der demifden Indufirie, fowie
der Biffern be8 Gefamtaufenhandels.

Allenthalben finden wir num eine gang iibervafdhende Steigerung der wirt-
fhaftlichen Reiftung.  Am meiften fdllt diefe Bbei der €ifen- und Kohlen-
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inbuftrie in die Augen. Deutfhland Hhat zwar jdon feit Jahren in der Roh-
eifenproduftion Grojbritannien iiberfliigelt und feht — wenn aud) in grogem
Abftand — unmitielbar Hinter Dden Vereinigten Staaten. JIm lebten Halbjabre
aber ift bdie Deutfhe Robeifenerzengung fajt um volle 10 Progent gegen bdad
Borjahr geftiegen, fo baf fidh auf der einen Seite der AbGftand gegen England
vergrioferte, auf der anbderen Seite der gegen Amerifa, weldhed jeine Produftions-
fabigteit infolge der unglinjtigen wirtjdaftlichen BVerhilinifie nicht audnugen fonnte,
erheblich vervingert Hat. Bor allem aber ift Deutfhland feit bem Jahre 1911 in
die Stellung bed groften Cifeneyporieurd der Welt eingeriidt und Hhat Eng-
fand aud bdiefer frither unbefirittenen Domine verdringt. Die Robeifenproduttion
Deutichlandd Hat im Jahre 1911 yund 15,5 Millionen Tonnen betragen, jie belduft
fih im erften Halbjahre 1912 auf nidht weniger al8 8,4 Millionen Tonnen unbd
wird im Jahredergebnid aljo vorausdfidhtlich auf 17 Millionen Tonnen anjteigen,
bag find reichlich 4 Millionen Tonnen mehr, ald gur Jeit der lefsten Hohfonjuntur.
Diefe Prodbuftiondfteigerung ift ebenfowohl auf bie Junahme bded inldndifchen
Berbraudyed, ald auf die ded Erportd guriidzufithren, wahrend der Gejamterport
der Metallinbuftrie exfennen likt, daB Dder audlindifde Abjap Hauptjadlichy bdie
Mehrproduttion abjorbiert hat. Denn die usfuhr der Metallindbuftrie im lekten
© Halbjabre geht mit 777 Millionen Marf um etwa 16 Progent iiber bdie Jiffer
be8 Vorjahred Hinaud und geigt ein Wadhdium um die volle Hilfte, wenn man
ba8 Jahr 1908 zur Bergleihung Herangieht. Diefer Aufjdhwung unjerer Eifen-
indbuftrie entfpricht den auBerordentlihen Aufivendungen, welhe bdie montans
inbuftriellen Unternehmungen in bden lepten Jahren filv bie Erweiterung und
Modernifierung ihrer Anlagen gemadt haben. BVergegenvirtigt man fid) die volle
Bebeutung bdiefer Biffern, fo fann e e8 nicht Wunder nehmen, wenn an bie
Rapitalfraft Deutjchlands feitend der Jnduftrie geitweilig allau groBe Anjpriide
geftellt iverben muften. Aber bie Cifeninduftrie ift e nidht allein, welde ein
derartiged, faft treibhaugartiges Wadpstum gzeigt. Die Schwefterindujtrie, bie
Stoflenprobuftion, fteht ihr am nadften, fie ift im erjten Halbjahr auf eine
Produftionssiffer von etwa 125 Millionen Tonmen gelangt unbd hat dabei pro-
aentual faft die gleihe Steigerung (9 Progent) gegen dad BVorjahr erielt. Und
troggdem wird fie dem Progentverhilini8 nac) nod) iibertroffen durd) unjere Kali-
indbuftrie, welhe iGre Produftion, dbanf dem gefteigerten Abfak in Norbamerifa
auf etwa 90 Millionen Marf erhohen fonnie und Ddamit ihre RLeiffung um
18 PBrogent gegen dad BVorjahr und um 60 Progent gegen dad Jahr 1908 vermehrt
hat. MNidht minder giinjtig find die Leiftungen bder demifden und der Teytil-
inbuftrie. Jn der erfteren nimmt Deutichland ja eine unbejtrittene Fiihrervolle
ein, ein Crgebnid Hauptiachlich wiffenjhaftlicher Leiftungen, die ficdh wohl nirgends
fo unmittelbax in praftijdhe Crfolge umgejest Haben, ald gerabe in diefem Jnduftrie-
sweig. Auch die chemifche Indujtrie Hat ihre Crportleiftung gegen bad Borjahr
um 9 Progent, gegen 1908 um mehr al8 die Halfte gefteigert. So ergibt fich
dbann al8 Gejamtergebnis fiix unjeren Aupenhandel eine Cinfubraiffer von rund
5 Milliarden Marf (darunter Agrarprodufte mit 3,4 Milliarden) und eine Ausfuhr
von 4,2 Milliarben Mart im exften Semefter, dad Dheifyt eine Steigerung bon
9 Progent gegen dad BVorjahr und bon nidht weniger ald 34 Progent gegen 1908.
Quterefjant ift e8, damit die Biffern ded englijhen Aupenhandeld gu vergleichen.
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Diefe betragen im erften Halbjahr 225 Millionen Pfd. Sterl. fiir die Ausfuhr und
354 Millionen Pfd. Sterl. fiir bdie Ginfuhr. Der englifhe Aupenfandel ift alfo
nod) tefentlich groger aof8 ber deutjche, doch find die NAusdfubrsifern fich fehon
Detradytlich nabe geviidt. Die Leiftung bed beutjhen Aufenhandeld ift um fo
hober gu {daten, al8 und nidht fo ausdgedehnte und fajt vollig unbefirittene Abjap-
gebiete gur Berfiigung jtehen, wie fie England in feinen groffen Kolonien befint,
Auf ber anderen Seite fiihrt diefe Vetradhtung deutlich vor ugen, wie dhnlid
bie wirtjhaftspolitiihe Sage Deutjdlands der englijhen getworden ift.

Diefe machtvolle Entwidlung des deutidhen Aupenhandeld und der deutjchen
Jnbufrie mup fid) naturgemdp aud) im Geld- und Kreditwefen fiihlbar
madjen. Unmittelbar fritt dieS niht nur in der Anfpannung He8 Geldmartis,
fondern aud) in ber Bahl der Neugriindungen, Kapitalderhhungen und Emifjionen
gutage. Jn der Tat geigt Denn aud) die Ginnahme aud dem Cffeftenftempel im
erften Gemefter eine nidht unbetrddiliche Crhohung. Sie Belief fid) auf 30,73
WMillionen Marf, dad ift vund 2 Millionen Marf mehr ald im BVorjahre und
beinahe 19 Millionen Marf mehr ald im Jahre 1908, aud) nod) etwa 2 Millionen
Deart mehr ald 1907, dem Jahre ber leten Hodfonjuntiur. Indeflen muf man
bei Beurteilung diefer Jiffern beriidfichtigen, dap im lesten Semefter die Jahl dex
Feuemiffionen an inbuftriellen Aftien und Obligationen Hauptfachlich deshalb fo
geftiegen ift. weil die Banfen bemitht twaren, ihre Rredite einguichranfen und die
ber Jnbduftrie vorgefdhofienen Gelder in funbdierte Schulden umguwanbdeln. Daber
penn auc) die fivglich Hier befprodhene Gricheinung, bak die Debitoren der Banfen
im gleichen Zeitvaum faft ftationdr geblieben find. Jmmerhin bleibt natiivlich die
Zaffacpe beftehen, dap die JInduftrie einen gefteigerten KNapitalbedarf an ben Tag
gelegt Hat, deflen Vefriedigung eben eine ungiinjtige Nitdwirfung auf den Geld-
marft auditben mufite. Trogdem iirb man bdie Steigerung der Neuemiffionen
mdBig finden miiffen, wenn man fie mit der progentualen @teigerung der Pro-
buftion in Parallele fept. €8 ift daraus zu folgern, daf bdie Mehrleiftung der
Jndufirie gu einem fehr betrachtlichen Grade aud den Mitteln ded BVetriebes, den
lberdhiiffen und Jieferveftellungen beftritten werden fonnte. Die Induftrie ift alfo
in fid erftarft, fapitalfraftiger und leiftung8fihiger geworden. Damit fteht voll-
fommen im Cintlang bdie {hon frither betonte Crjcheinung, daf der Geldbmartt
ungeadhtet der augenbliclichen fieberhaften, auf das Bhochfte angefpannten PBro-
buftionstatigfeit ein durdjaud normaled Anjehen geigt. Nichtd deutet davauf Hin,
Dafy und bie nichite Jeit wieder Jinsfihe bringen wird, wie fie unsd in der lepten
Hodfonjuniturperiode befchert waren. €8 madht fich gwar augenblidlidy eine etmwas
grofere Anjpannung am Geldmarfte fihlbar; man geht indefien nicht fehl, wenn
man bdiefe mit den Bebdiirfniffen der Grnte in BVerbindung bringt. Diefe Herbit-
bediirfnifie madhen fich in diefem Jahre infolge der friifgeitigen Crnte jchon jent
bemertlich und fie werben einen groferen Umfang annehmen ol fonjt, weil die
Getreideernte in ben Hauptproduftionslindern burdweg eine vorgiiglide geworben
iit. Nad) Ablauf ber Crntebewegung werden bafii in den lehten Monaten des
Japred dem Geldomarft um fo reichlichere Mittel guftromen, fo daf fich alddann
aller Wahrideinlihteit nad) wieder ein Ausgleich der Spannung ergeben wird.

Die gegenwartige Wirtjhaftdlage geigt alfo ein durdausd erfreuliches und
hofinungreiches  Bild. . Cinftweilen laffen fich nod) Ffeine Angeichen bdafii
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entbeden, dap bie giinftige Sonjunftur von einem Umjhwung bHedrobt ift. Freilid)
wiffen wir nur allju genau, dafy die wirtjdhaftlihe Cntwidlung in Wellenlinien
verlduft, und daf dbem ufftieg ein Herabfinfen folgen wird. Wenn aber in
friiferen Perioden der Umfdhwung um jo jiher und unvermittelter su fein pilegte,
je rajder die Hohe erflommen wurbe, fo pricht doch jett vieles dafiiv, daf unfere
wittidaftlide Organifation gefeftigt genug ift, um aud) einen Konjunfiurwediel
ofne allgemeined Debacle su diberftehen. Nicht sum wenigften triigt dagu die
innere Stavfung bei, weldhe der JInduftrie die Kartellierung gewdhrt Hat. NMag
auc) im eingelnen die Synbdigierung gu unhaltbaren, von der JInduftrie felbft als
jolche empfunbdenen Buftinben gefiihrt Haben — der Stahlwerfdverband und dHasd
mittelbeutjche Braunfohlenfyndifat geben DBeifpiele Bierfiir — fo find dodh im
gangen betradhtet, die Ravtelle und Synbdifate erjt eigentlid) die Erzieher unferer
Oropindufirie geworden. Unter ihrem Schus ift 8 moglich gewefen, rationeller
g produgieven, den Gewinn in der Criparnis bder Selbitfoften, ftatt in der Steige-
rung ber Preife su juchen und damit die Qeiftungsfibigteit der Werfe su erhdhen,
ohne burd) iibermdpige BVerteuerung der Produfte bdie Gefahr des Umjdhwunges
beraufsubejhmiven. Die Preigbewegung der Eifenerzeugnifie ift Hierfitr ein Beleg.
Denn obwohl die Cifenpreife — wie alle Waren und Produfte — in die Hife
gegangen find, fo halten fie fich dod) nod) weit unter dem Stand der legten Hodh-
fonjunftur. €8 [t fid) natiielid) auperordentlich johwer beurteilen, ob die gang
aufgevordentliche Crpanfion dbex Montanindufivie, die nodh feine8mwegd am Cnbe
gu fein {djeint (geht dod) beifpielBweife Geljenfirden hon wieber an eine Crweite-
rung ber neuen riefenhaften Anlagen in &{ch) nidht dod) zu einer Uberproduftion

fﬁ O—d . \)
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wird fithren miiffen. Solde Befiircdhtungen werden von Beit su Jeit immer wieder
lout werben. Die Borfe hat lange unter ihrem Drud geftanden und die Kurfe
ber Montanpapiere fallen laffen. Gegenmwirtig Huldigt fie wieder der umgetehrten
Infidht; die gliangenden Ausiveife, die giinftige Konjunttur, die Hefriedigende CGrnte
lieg e8 ihr seitgemidf erfdheinen, eine Hauffe in den Montanmwerten 3u entfachen.
Infolgebefien haben fich die Kurfe, welche bidher wejentlich unter dem Niveau desd
porigen Sommerd ftanden, den lepteren mwieder Detradtlich gendhert. Man
barf aber Bei diefer Preidverjhiebung der Montanierte nidht iiberfehen, daf die
groBen Werfe fid) bemiihen, eine ftabile Dividendenpolitif su befolgen. €8 ift —
wie aud) bdie bidherigen Abjdlifie ergeben — durd)ausd umvabricheinlih, daf bdie
augenblidliche Ronjunfiur gu einer jprunghaften Crhohung der Dividenden fithren
wird, die Do) die Voraudfepung fiir eine foldhe Hoherbewertung bilden miifte.
Die Crmartungen der Spefulation werden bdafer bald enttiujdht werden. Die
Cntwidlung wird vermutlid jo verfaufen, daf die Aftien der grogen Montan-
fongerne, ahnlich wie bie BVantaftien, wegen der Stabilitdt der Cririgniffe fich
gwar gu guten Anlagewerten Perausbilden, aber nicht mehr SpefulationBwerte
mit fprunghafter SKurbemwegung darftellen werben. Und Had widre nidht zu
bebauern. Spectator
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