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Reichsipiegel
(bom 26. November biz 1. Degember)
Bank, Geld und Wirtjchaft

Die Unfidjerheit der politijen L2age — Wirtidjaftlide Folgen Ddes Rfrieges — Die

Noratorien der Balfanftaaten — Wedjfelredhtliche Notgefege — Die Beunruhigung

der Gparer — Die Verlehraftodungen im Ruhrgediete — Jhre Urfache und Ap-

hilfe — Die Qage ded Geldbmarfted — Jnternationale Anjpriiche und Heimifdher An-

Leihebedarf

Die Borausjicdht, dap die Entipannung der politijdhen Lage fidh nidht
ohne Riidfdlle und erneute Krifen volljiefen werde, Hat nur zu bald ihre
Beftdtigung erfahren. Der JIntereffengegenja bder an den Balfanfragen meijt
beteiligten Grofmddte {dien fi) lester Wodhe su offenem Konflitt zuzufpigen.
Radyrichten und Geriichte {iber Mobilifierungen in Ofterreid), Rubland und
fogar in Deutfdhland (!), Senfationsdepejchen iiber den bedrohlidhen Stand der
Dinge im europdifdhen Kongert fitllten die Spalten der Tagesbldtter und ervegten
eine tiefgreifende Beunruhigung und Kriegsfurdt. Das Barometer bder Birfe
fant wieder auf Sturm. Gine energifh gehaltene Bejdwidtigungsnote der
Reidhsregierung war notwendig, um bdber Kopflofigleit su ftewern und eine
ardpere Gelaffenheit gegeniiber ber war ernjten, aber bod) nicht unmittelbar
bedroflidjen Lage zum Siege su verhelfen. Die Wolfen verjogen fidh wieber
und heute Berriht — auf wie lange? — wieber die allgemeine Juverfidht, daj
bie Definitive NRegelung dber Balfanfrage unter den Gropmdditen in Freundihaft
und Frieden erfolgen werde. Jubeffen Hat e8 mit diefer definitiven Beilegung
nod) gute Weile —, wir wiffen, wie langfam internationale Konferenzen arbeiten.
Die Balfanfrage witd alfo giinftigenfalld nod) auf Monate hinaus eine fiandige
Gorge und DQuelle ber Veunruhigung fiir das Wirtidaftsleben bilden. Mittlers
weile madjen fid) {dhon jept die wirtidaftlidien Folgen bes Krieges in
fteigendem Mafe fithlbar. MNod) ift war die Kraft der Hodhfonjunttur in der
jdweren Jnduftrie nicht gebrodhen, aber auf eingelnen Gebieten zeigen fich dodh
Stodungen, bie unmittelbar durd) den RKrieg veranlaft werden. So vor allem
im Tertilgewerbe, fo aud) in dem Riidfgang des Erports von Weifbled),
bad vornehmlid) fiir die Petroleumindujtrie Siibruplands und bder Donauldnder
bejtimmt ift. Aber aud) in andeten Jubuftriezweigen zwingt bdie unfichere
politijdhe Lage und bdie Goldtenerung jur Juriidhaltung, und wenn die DViontan-
induftrie gurseit aud) nod) iiber ihre Reiftungsfdbigleit hinaus bejdyditigt ijt,
jo fangen bod) bie Auftrdge auf Iingeve Beit hinaus an fpdrlidh) u werden.
€m unmittelbarften fpiirt die Wirtung des Krieges Diterveidh - Ungarn: bie
Lifte ber Jahlungseinftellungen und Banfrotte beweift es bdeutlih. Die von
ven Balfanftaaten Dbefretierten Morvatorien und bdie faltifhe Uneingiehbarteit
von Ausjtdnden in ber Tiirei, fat flir viele Grportenre Verlegenheiten und
Saplungsftodungen gur Folge. Befonders nadhteilig madt fich fithlbar, Ddaf
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ber Wed)felverfehr mit den Linbern bded Ballanbunbdes infolge ber Mora-
torien gejtbtt und bie Lage der Gldubiger gefdhrdet ift. Denn nad) geltenbem
Red)t wird der Proteft eines fdalligen Wedhfeld bdburd) bas Woratorium ver-
indert, wdhrend der Regrep gegen den inldndifhen Wedhfelverpflichteten, fiiv
ben bag Moratorium nidht gilt, von ber Beibringung des Protejted abhingig
ijt und in ber Frijt von wenigen Monaten verjihrt. Der Wed)felgldubiger ijt
alfo in einer prefaven Qage. Diterreich-Ungarn will durd) ein TNotgefes Helfen,
inbem e8 im Ginflang mit ben Bejdliiflen der Haager internationalen
Wed)felfonferens ben Gldubiger von ber Beibringung des Proteftes ent-
binbet und ben Regrep aufred)t erhdlt. Gin gleidhes DVorgehen Haben fiir
Deutfdland bie itejten der Kaufmannjdhaft su Berlin bei der Reidhsregierung
in Antrag gebradht und es fteht zu hoffen, daf biefem Antrage, fiir den alle
Griinbe ber Billigleit und des Nedhtes {predjen, aldbald ftattgegeben wird.

Bebentlicher ald bdiefe unmittelbaren Nadyteile bdes Krieges ift bie Be-
unrubigung, von der angefichts der politijhen Unjicherheit bie tleinen Sparer
- ergriffen find. 2Wie zugeiten der Wavolfoaffdre bdréngen fich wieder die Ein-
leger an ben Sdaltern ber Sparfaflen, bejonbers in Djtpreufen und Schlefien,
und forbern aud Furdyt vor feindlidher Jnvafion ihre Spargrojden zurfid, um
fie nad) Biter Sitte im Strumpf verjdmwinden zu laffen. Gin Beruhiqungs-
telegramm be3 Reidhsfanzlers an ben Dberprdfibenten von Djtpreufen
muBte bagu bdienem, bdiefe fibergrofe Ingjtlichfeit der Fleinen Qeute zu ver-
{henchen. Jlhnlidhes wird aud) wieder aus Frantreid) gemeldet. Diefes Ver-
Dalten be8 Sparpublifums in fritijder Beit beweijt, wie bringend -erforderlidh
e8 ift, fiir die Riquiditdt ber Spartaffen beffer u forgen ald e3 bisher gejdhehen
ift. Denn was foll gefdhehen, wenn einmal witflih) der Feind an den Grengen
fteht? €8 war in der Tat hohe Jeit, dad Gefep ifiber die Anlagen bet
Gparfaffen, biefes jo viel umftrittene und fo angefodhtene, in den Hafen zu
bringen.

Die alles frithere Wiafy fiberjteigende Bejdydftiqung unferer Pontaninduftrie
hat zu fdmweren Berfehrsjtodungen im Rubrgebiet gefithet. AMjahrlid), wenn
per lebhaftere Gefdhdftdgang bder Herbftmonate einfest unb zugleid) bie Lanb-
wirtjdaft fliv Ritbentrandporte erhdhte Anfpriidhe an ben Fracdhtverfehr ftellt,
pflegt im Jnbdujtrievevier ein Wagenmangel aufgutreten. Die Eifenbahn-
verwaltung fann nidht fo viel leeve Giifermagen ftellen, al8 von ben Feden
taglich flir ben Kohlenverfand angefordert werben. Died wird von der Jnbujtrie
ftet3 al8 ein {dmwerer MiBftand empfunben, bdemn bie Kohlenférderung ift auf
{ofortige Berlabung eingeftellt. Cin Lagern der Kohle bebeutet eine Einbufe
an Arbeit, Beit, Geld und RQualitdt und fann bei bebeutender Forberung aud
jhon aus rdumliden Griinben nidt erfolgen. Kann baher die tdglidhe Forbe-
rung nidt gum Berfand gebrad)t werdben, {o miifjen die Zedhen fie einjdjrdnten
oder einjtellen. Dasd bedeutet natiirlid) eine gewaltige Ginbupe an Abjap und
Gewinn, an bder aud) bie Bergarbeiter durd) Lohnausfall ftarf beteiligt find.
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JRun ift in den lepten Monaten bie LWagengejtellung dberart Hinter den An-
forberungen guviidgeblicben, bdap der Rubrbezirt fidh ploglich vor einer Wirt-
fdaftstataftrophe fah. Jm Dttober fehlten rund hundertundadjtzigtaufend Wagen,
im Jovember wud)$ bdie Jiffer nod) mehr an. Der Forderungdausfall im
erjten Monat wird auf anndhernd 25 Millionen Marf, der Lohnausfall der
Avbeiter auf etwa bie Hilfte diefer Summe angegeben. Gine villige Berfehrs-
ftodung trat ein. Bahnanlagen und Bahnhsfe waren den Anforderungen bes
Berlehrd nid)t gewadfen, bdie verjtopften Geleife fonnten weder fiir Abfahrt
nod) fiiv Bufubr geniigend freigemacht werben. Gin Totfdhrei und Heftige An-
flagen gegen die Gtaatsbahuvermaltung erhoben fich im Revier. Jm Lanbtag
wurbe interpelliert, ber Minifter reifte perfénli) an Ort und Gtelle, um bdie
erforderlidhen Abwehrmafregeln su treffen. G5 zeigte fich, daf die Cntwidlung
ber Jnbujtrie und bes Verfehrs ein fo rapides Tempo eingefdhlagen Hatte, baf
aud) die muftergiiltigen Ginridhtungen und die gewaltige Drganifation ber
preupijden Gifenbahnvermaltung ihm nidht gewadyfen mwaren. 3jt dody bie
Kohlenprobuition im laufenden Jafre in geradeju phdnomenaler Weife geftiegen!
Die Junahme betrdgt gegen das Borjahr wihrend der erjten sehn Monate bei
Gteintohlen etwa 11 Progent, bei Kofs 14, Braunfohlen 12 Progent. Dem-
gegeniiber evmweift fid) bie reguldre Wagenvermehrung von fdhrlich 5 Progent,
weldje bie Staatsbahnvermaltung eintreten [dfit, felbitverftanbdlid) als ungeniigend.
€5 ijt aber vollfommen ungerechtfertigt, wenn dieje fehr bebauerlichen Berfehrs-
jtodungen nun gu maplofen Angriffen gegen das Staatsbahnfyjtem und deffen
angeblidhen Fistalismus mifbraudht wetden. Der Gifenbahnvermaltung fann
man  feine Sduld beimeffen, mwenn fie bdie Mifjtande biefes Derbjtes nidht
voraudgefehen und ihnen nidht vorgebeugt hat. Gin Aufjhrwoung der Montan-
inbuftrie in dem jeht vorhandenen Umfang ift jo von Feinem ber beteiligten
Snbujtriellen aud) nur geahnt worden. ©8 ift eine Art Berhdngnis, weldes
bag Jnbuftrierevier betroffen Hat, und dem fich audh mit dugerfter Anfpannung
von Perfonen und Material nicht jteuern lef. Die nunmehr von der Staatss
bahnverwaltung in Angriff genommenen grofsiigigen Abhilfsmafregeln, jtarfe
Bermehrung des Wagenparfes, Bau grofier Abjtellbahnhife, Vermehrung ber
Bu= und Abfubrgeleife, werden bdie Wieberfehr dhnlicher Suftinde im nddijten
~sabr verhindern.

Ldaujdt nidht alles, fo wird iibrigens das gegenwdrtige Arbeitstempo der
fhweren Jnbdujtrie faum lange mehr anbalten fonnen. ©8 ijt Hereits oben auf
ben hemmenben Einfluf Dhingewiefen, den bie politijhen Berhiltnifie auf bdie
wirtjdaftliche Cniwidlung ausitben miiffen. Die bedenflichite Seite bildet aber
die Lage bes Gelbmarftes, Geld wird teuver und tenver. Schon ift bie
Gadyijge Banf ber NReichsbani vorausgeeilt und Hat ihren Bingfup auf
61/, Progent erhoht. Die Reicdhsbant felbjt sdgert nodh, obwohl ihr Status
nidyt fehr befriedigend ift. 3 fdjeint aber fraglidh, ob fie iiber die Sabhres-
wende hinaus mit ihrem Sap ausgfommen fann und nidht gendtigt ijt, auf 61/,
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ober gar 7 Progent zu gehen. Alte Grfahrung lehrt, dap bderartig hobhe Bins-
fage auf die Dauer die beftfunbierte Konjunftur erdrofjeln.

Die Lage desd Gelbmarited gibt aber zu bejonderen Bebvenfen nod) deshalb
Anlafy, weil ganz auperorbdentlidhe Anfpriidhe in nddjter Zeit an ihn
herantreten werden, von denen man augenblicflic) nicht weify, wie er thnen geredht
werben foll. Mit bem Gnde des Balfanfriege8 wird bei allen friegfithrenden
Staaten ein jtarfer Gelbbedarf fiir basd NRetabliffement und die Entidhddigungen
auftreten.  Auferbem find aber nod) verfchiebene Unleihetvansaftionen in
Gdymwebe, deren Durdfithrung nur durd) den KriegSausbrud) verhindert wurbe,
fo die tiirtijhe Sollanlethe von 1911, von der nod) etwa 80 Millionen Mart
unrealifiert find, eine weitere YUnleihe der Tiirfei von etwa 200 Millionen Mark
bei ber frangdjijhen Gruppe ber Ottomanbant, bie befannte Anleihe Bulgariens
von 180 Millionen Franfen, welde mit einem internationalen Konfortium abs
gefdhloffen, aber nicht rvealiftert ift, unbd endlid) eine groBe Anlethe Jtaliens in
Hihe von 600 Willionen Franfen, die gur Liquidbierung bded Tripolisfeldjuges
bejtimmt ift. Sdon bdiefer bringlihe Gelbbedarf der europdijdhen Staaten ift
alfo auf mehr al8 eine Milliarbe Mart gu jddben und er vergrdpert fidh nodh
bedeutend, wenn aud) O fterreidh- Ungarn, wie wahrideinlicy ijt, fiir Wehr-
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gwede an ben Geldmartt appellieven follte. RNun fteht aber nod) im Dinter-
grunde bder immenfe SKapitalbedarf bes neuen Chinas, bdeflen Befriedigung
unaufihieblid) jt und den europdijhen Martten gur Lajt falt. Man weif, daf
China feinergeit mit bem fogenannten Geds-Machte-Synbifat iiber eine
Anleihe von 17/, Milliarde Mart verhanbelt Hat und daf ihm die Gewdhrung
berfelben unter Deftimmien RontrollmaBregeln zugefagt wurbe. China Hat die
ihm gejtellten Bedingungen nicht afzeptiert und fid) einftwetlen durd) eine fleinere
Anleihe geholfen, die eine englijdhe Firma finangierte. Dod) Hat biefe mit einem
Miferfolg geenbel und es wird China nunmehr nidhts fibrig bleiben, als fidy
fiber bie grofe Anleihe aufs newe mit bdem Gedy3- Madhte - Synbdifat zu vers
ftandigen.

€8 find alfo ganz gewaltige Summen, weldje der Geldmartt vorausfidytlicy
im fommenben Frithiahr aufzubringen haben wird. Gin grofer Teil der Anfpritde,
jo vor allem bie italienijthe Anleihe, fallt freilich nicht bem deutfdhen Gelbmartt
gur Laft. Andeven aber fann ev fidh nidht entziehen, fo namentlidh nicdht dem
Gelbbedarf der befreundeten Donaumonardjie und den Anfpriichen Chinas, fiir
bie eingutreten ihn vertraglidhe Berpflichtungen wie politijde Riidfichten zwingen.
BWir werden alfo wieder in die Notwendigleit verfest fein, fiir auglanbdifdhe
Bwede Geld aufbringen su miiffen su einem Jeitpunite, wo nid)t nur unfer
Kapitalmartt ber Stdrfung und Crholung bdringend bedarf, fondern wo audy
nod) unaufidyieblidhe inldnbdijhe Anfpriihe an ihn Herantreten werden. G3 fei
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nur evinnert an die Geldbediirfnifle, welde der preupifde Staat fiir bdie
Gleftrifierung ber Berliner Stadtbahn, der Grofberliner Bmecfnetbanb fite
bie TWaldbfdufe, die Stabt Berlin vorausfidhtlid) fir bdie {1bernalhme Dder
Berliner Gleltrizittswerte Haben werdben. Aud) hier BHanbelt e8 fidh um viele
Hunderte von Millionen Mart. Durd) den Bwang der Verhaitniffe fann alfo
felbft bei grifter Juriidhaltung die Lage unferes Gelbmarftes leid)t ungiinftiger
werben, al fie je zuvor gewefen ift. ©3 ift widtig, biefe nidjt fehr ermiinjdyte
Sonftellation im Auge 3u behalten, sumal gweifeldohne von der Ridfidhtnahme

auf fie aud) die Bingpolitit ber Reichsbant beeinflufgt werben biirfte.
Spectator
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