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Vor der vieren Kriegsanleihe.
Georg Miinch.

Nur wenige Wocheil tremnen uns noch von der Zeichnung
auf eine neue deutsche Kriegsanlethe. Die vierte ihrer Art
wird es werden. Ale das Reich, vor nunmehr anderthalb
Jahren, im Sepiember 1914, zur Ausgabe der ersten Kriegs-
anleihe schritt, hatte die Finanzverwaltung nach reiflicher
Ueberlegung den BSproz. Zinsfufl gewiiblt. Sie legie einen
anbegrenzien Betrag Sproz. deutscher Reichsanleihe, unkiind-
bar bis zum 1. Oktober 1924, aulerdem 1 Milliarde Mark
5proz. Reichschatzanweisungen auf, die im Durchsehnitt eine
fiinfjihrige Umlaufsrist haben. Diese Wahl bewihrte sich

_vorziiglich. Auf beide, zu 97% pCt. anfgelegten Werte wur-
den insgesamt rund 4% Milliarden Mark gezeichnet, Bei der
zweiten Kriegsanleibe, die vor einem Jahre, vom 27. Februar
bis zum 15. Mirz, zur Zeichnung gelangte, wurde darum die
Praxis der ersten beibehaltem, mit dem Unterschiede nur, dal
man sowohl von Bproz., bis 1924 unkiindbarer Reichsanleihe
wie von bproz., durchschnittlich sechsjiihrigen Schatzanwei-
mangen unbegrenzie Betriige anbot. Trotzdem der Ausgabe-
kurs mit 983 pCt. um genau 1 pCt. hoher als fiir die erste
Anleihe festgesetzt worden war, iiberstieg das Ergebnis weit
dasjenige vom September 1914. Es kamen mnicht weniger als
9103 Millionen Mark Zeichnungen zusammen. Und so trefflich
drangen die Kriegsanleihen in die Kandle des anlagesuchenden
Kapitals, dal sich nirgends eine Uebersittigung bemerkbar
machte; vielmehr bildete sich im Gegenteil bald ein Aufgeld
auch gegen den erhthten Emssionskurs der zweiten Anleihe
heraus. Das Reich vermochte darum bei der dritten groflen
Kreditoperation, die ansschliellich in 5proz., bis Okiober 1924
unkiindbarer Anleihe bestand, mit dem Ausgabekurs erneut
hinaufzugehen, Er wurde auf 99 pCt. bemessen. Um so er-
staunlicher war das Resultat: Ueber 12 Milliarden Mark,
genauer 12160 Millionen, wurden gezeichnet. Reichsschatz-
gekretir Helfferich konnte sie freudigen Herzens mit Recht

" als die grifite Finanzoperation der Weligeschichte feiern,
und Kaiser Wilhelm dankte ihm mit den Worten, dall der
ither alles Erwarten giinstige Erfolg der dritten Kriegsanleihe
einem glinzenden Siege auf dem Schlachifelde gleichkomme,
der ohne Blutopfer erkauft sei. Unser Kaiser hatte damit
der allgemeinen Stimmung Ausdruck verlichen; niemand gab
o8 im ganzen Volke, der sich nicht dieses unerhirten Erfol-
ges Ireute, hatte doch jeder, der es nur irgendwie konnte, zu
ihm beigetragen. Die ungeheure Fiille der Einzelzeichnungen
sprach Binde, waren es doch rund 4 Millionen gewesen, ohne
Gliederung der Schulzeichnungen.

Beinahe 26 Milliarden Mark hatie somit das detitsche Volk in
knapp fiinf Vierteljahren fiir die Kriegsfiihrung aufgebracht.
Eine ungeheure Leistung, der nichts gleiches an die Seite zu
etellen war und ist. Wir hatten unsere finanzielle Stéirke, gleich-
wie unsere Volkskraft unterschitzt, Erst unsere Tatem im
Kriege klirten uns selbst dariiber auf. FEben darum kénnen
wir anch der kommenden vierten Eriegsanleihe mit der Zu-
versichdt entgegensehen, dall sie ein neuner finanzieller Sieg
werden wird. Dafilir bilrgt auch, dal die Finanzverwaltung
an dem dreimal unvergleichlich bewdhrten b5prosz.
Typue festhalten wird, Nebenher wird sie voraussicht-
lich, wis gestern berichtet, 4} proz., verhilinismifig kurz-
fristige, d. h. in wenig Jahren zu 100 pCt. einlésbare Scha t z-
anweisungen ausgeben. Mit letzteren gedéichte eie die-
jenigen Unternchmer-Kapitalien zu erfassen, die bald mnach
dem Kriege fiir Wiederauffiillung der Rohstoffvorrite wund
iihinliches gebrauchi werden, also nicht dauernd in Anleihen
Testgelegt werden kinnen, — ein Plan, der als vorirefflich
lebhafte Billigung verdient.

Die Vorbedingungen fiir das wiirdige Gelingen auch der vier-
ten Kriegsanleihe des Reiches sind vor allem in der vorziiglichen
Entwicklung unserer kriegerischen Operationen gegeben. Das
Verirauen aunf den Sieg des Reiches iiber geine Feinde, das schon
aus dem ersten Anleiheergebnis sprach, hat gich geitdem an immer
neunen Erfolgen festigen kinnen. Als die erste Kriegsanleihe
lierauskam, hatten unsere Heere bereits Belgien und Nord-
frankreich in raschem Ansturm bezwungen; im Osien halte
sich Hindenburgs Feldherrntalent in wuchtigen Schligen gegen
die Rusgen offenbart. Ehe es zur zweiten EKriegsanleihe kam,
war die russieche Offensivkraft gegen unsere Ostprovinzen in
der Winterschlacht an den masurischen Seen gebrochen wor-
fden, ehe es zur dritten Anleihe kam, waren die Russen aus
den Karpathen veririeben, Galizien bis auf einen kleinen Teil
von ihnen befreit und Polen, Kurland und Litauen von den
Tinseren erobert worden. Und was hat sich nicht alles seit
tlen Herbsttagen des vorigen Jahres, seit dem Zustandekommen
der 12-Milliarden-Zeichnung ereignetl Zwei Kénigreiche, Ser-
bien und Montenegro, haben aufgehort zu hestehen; Albanien
ist den Feinden fast ganz entrissen; die Englinder haben die
Bezwingung der Dardanellenforts nach ungeheuren Opfern auf-

geben milssen; die Tlaliener holen sich unter riesenhaften Ver-

lusten eine Niederlage nach der andern am Isonzo. Offen steht
uns der Weg bis gen Bagdad, die Géfahr der Aushungerung der
Mittelmichte ist damit endgiltig beseitigt. Ja, nun beginnen
die Englinder vor der Moglichkeit zu zittern, dafl sie durch die
Titigkeit unserer Tauchboote bald selbst in ernste Versor-
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| lich dem Erfolge unserer Kriegsanleihen zu danken.

sungsschwierigkeiten kommen konnen. Grofle Ergebnisse fiir-
~wahr in wenig Monaten!
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Der Aushungerungsplan der Feinde kann uns jedenfalls |
heute nicht mehr schrecken. Dal er uns Schwierigkeiten und |
" Unbequemlichkeiten hereitet, wer wollte es leurnen! Aber er
hat uns zugleich Lehren gegeben, die fiir unser finanzielles
Durchhalten des Krieges bis zum Ende tiberaus wertvoll oe-
worden sind. Die Not hat uns zur Einschriinkung des Be-
zuges von Lebensmitteln und Rohstoffen aus dem Auslande
gezwungen, ungezihlte Millionen haben wir so erapart und |
dadurch einen geldlichen Ausgleich fiir das geschaffen, was |
uns durch das Stocken der Ausfuhr entganzen ist. Und
wenn auch manche Geschiftszweige unter dem Kriegszustande
litten, wenn namentlich der Haundel grofie Opfer im Interesse |

der Gesamtheit bringen mubte, so blieb nichtsdestoweniger
doch das Gesamthild unseres Wirtschaftslebens im Kriege ein
gutes.“Der Krieg ernihrie den Krieg, insofern als unsere
sich rasch auf die militlirischen Bediirfnisse einstellende In-
dustrie Iehnende Beschiftigung aus Heereslieferungen erhielf.
DaB sie unausgesetzt reichlich fliefen konnten, war wesent-
Das
durch sie zusammenfliefende Geld befruchtete das ganze ge-
werbliche Leben, schuf Arbeitsgelegenheiten und schlieflich |
wieder — neue Kapitalien, Diesem Kreislauf war zu einem ||
grobien Teil das Ergebnis der Kriegsanleihe-Ausgaben zu
danken,

DaB unsere Wirtschaft im Eriege in sich abgeschlossen
war, gereichte uns o zum Segen. Indes war die AbschlieBung
doch nicht derart, da wir uns nicht durch Verkauf von
Ef fekten und Waren nach der Fremde Erleichterungen
hiitten schaffen kinnen. Das, was seit Kriegsbeginn an ||
auslindischen Wertpapieren aus Deutschland ausgewandert |
ist, ist auf zwGli- bis dreizehnhundert Millionen Mark zu |l
schiitzen. Dieser Prozel ist noch im Gange, vielleicht it er |
sich auch durch Unterbringung von Kriegsanleihe-Posten im
neutralen Auslande férdern, wozu die fiir uns eo glénzende [
Eriegslage eigenilich immer mehr Gelegenheit geben sollte.
Doch letzteres nur nebenbei. Wichtiger ist, daB im Eriege
unsere Warenausfuhr sich so lebhaff, wie es dia Verhili-
nissse nur gestatien, entwickelt. Da sich alle dafiir in Frage
kommenden Stellen iiber diese Notwendigkeit einig sind, so
winrd sich bei solchem allerseits vorhandenem Willen auch der
Weg finden lassen. Die Erschliefung der freien Bahn bis zum
Euphratgebiet hat nicht nur die Einfuhr-, sondern auch die
Ausfuhrmbglichkeiten erweitert; auf der anderen Seife wiren
die mit uns in unmittelbarer Verbindung stehenden neutralen
Lénder, zumal sie aus dem Kriege mancherlei Gewinne ziehen,
sicherlich gern und in steigendem Mafle Kdufer einer groflen
Reihe deutscher Erzeugnisse. ‘

Doch niclit nur auf die Hebung des Umfanges unserer A
fuhr, sondern auch auf die Steigerung ihres Wertes ist man
in den dafiir mafBgebenden Kreisen bedacht. Niemand zwar
denkt hierzulande daran (etwa nach dem Muster Englands, das
seine DBundesgenossen aufs drgste schropfi), aus dem Ver-
legenheiten anderer unangemessenen Nuizen zu ziehen. Aber
mit vollem Recht arbeitet man bei uns planmifig darauf hin,
daB wir fiir unsere Ausfuhrartikel das erhalten, was sie unter
den obwaltenden Verhiltnissen wert sind; die im Frieden leider
oft genug getibte Praxis der Ausfuhr ,unter Preis® wiire
im Kriege Wahnsinn. Darum ist es ebenso verniinflig wip niitz-
lich, daB der Export wichtiger Massenartikel jetzt gewlsser-
mallen zentralisiert ist. Dadurch lassen sich bessere Preise or-
zielen. Ferner mittels Regelung des Devisenmarktes, mit
der andererseits auch eine Kontrolle der Einfuhr (nach der Rich-
tung entbehrlicher Waren hin) verbunden ist. Diese Regelung
des Verkehrs in fremden Zahlungsmitteln hatte uns bereits im |
Handel mit Holland, der Schweiz, Amerika Nutzen in Gestalt
einer ansehnlichen Besserung des Markwertes gebracht, Dafl sie
in den letzten Tagen wieder verloren gegangen ist, beweist
nichts gegen die Richtigkeit des eingeschlagenen Weges. Denn
noch haben wir hier Ausfuhrabschliisse in Waren zu den friihe-
ren schlechteren Bedingungen zu erfiillen, dort noch mancherlei
Einfohr von Luxuswaren, deren Bestellung lingere Zelt zuriick-
liegt, zu bezahlen. Erst in vier bis sechs Wochen diirfte sich
der Erfolg der Devisenregelung wie der gelinderten Aulenhan-
delsbedingungen deutlicher und dauerhafter #uBern,

Die Notwendigkeit der gewaltsamen Beschriinkung der Ein-
fuhr von Luxusartikeln legt {ibrigens in gewissem Sinne Zeug-
nis von der heimischen Konsumkraft ab. Wie sehr sie sich
ungeachtet des Krieges erhalten hat, beweisen ja nicht wenige
andere Anzeichen. Man denke an die befriedigenden Ziffern
des Giiterverkehrs der Bahnen — er macht 90 pCt. des Friedens-
umfanges aus — an die fortgesetzte Zunahme der Roheisenerzeu-
gung, die im Januar mit 34 743 Tonnen téglich einen Hihe-
punkt seit Kriegsbeginn erklommen, an Abschliisse, wie den
Halbjahrsausweis des .Phonix* oder die Jahresbilanz der
Kupferwerke Hirsch, an die Begserung der Rentabilitit der Koh-
lenzechen — die Akt.-Ges. Consolidation erklirt soeben 18 pCt.
Dividende gegen 15 pCt. im Vorjahr — und endlich daran, daB
die Mehrzahl der deutschen Kreditbanken das Jahr 1915 besser |

als 1914 abschliel, Unsere wirtschaftliche Sirke ist unge-

schwicht. Das wird sich erneut auch an der vierten Kriegsan-
leihe zeigen. Auf gallische Art damit zu prahlen, dab es eine
nSlegesanleihe werden wird, haben wir nicht nstig. Der Sieg
ist schon unser. Ihn zu wahren und zu mehren bis sich die
Feinde die bittera Wahrheit endlich eingestehen, dazu soll und
wird sie dienen!
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