Die Riikkehr 3uue Komgeffionsfyftem,

Bon Aljred Landburgh.
Bevlin 10. November,

Giner Freibrief wirtidhaftliden Selbftbeftimmungs-
Techtes nady bem anbern veifit bex Strieg in Fehien. Jeben Tag
biigt bie Magna -Charta bes Bethehralebens, die Befugnis
Des emgelnen, mit feiner Staufhraft nad) Belieben au-jehalten,
ihre Geltung auj einem neuen Gdebiete ein. Bia U einem
qewijjen Grabe ift bag leiber lmlmmbiF. Denn ber qgrojie
viequlator, ber fonjt gebietcrifd) fiber Art und Ausmaf des
Gitterverbrauches entichichen hat, bdex Brets, ift in feiner
freien Bewequng gehemmt und damit jeiner Cigenjdhaft als
bejtimmenber Faktor bevaubt worden. Gr mnfte jemnecfeits
bureh)  Hidyftpreife und  Wudperbejehrankungen gehenumt
werben, weil jonft ber knappe Giiteroorrat, ben bie (.\Eriqr?ur:
mijje ber ai‘riegfiitﬁnmg dem privaten Vebarf dibrig lieken,
Tejtlos in bie Ddnbe berjenigen geraten wiire, die am meijten
fit thn zablen Rounten. Dadurch aber, baf man bdie Preife
verhinbert bat, auf jenen Punkt ju fteigen, an bem Ungebot
und Nadjfrage ihr natiivlicheg Gleichgetvicht finben und ber
| Gittervocrat dey Rahmen Der pothanbenen Sfaufhrajt aps-
fullt, fid grofe Mengen Kaufkraft frei aelworben, die jept
auf bem Sapitalémarkt vagabunbieten, Und bie zabllofen
Striegdverotbnungen, burd) bie bas Wirtichafisleben beute
an femer freien Entfaltung gehindext mird, haben im Grinbde
nur Dewr Hwedk, dieje vagabunbdierende Saufhraft fiiv ben
liviegfithrenden Staat einjufangen oder fie jum ntinbdeften
baran qu binbern, baly fie kriegdwichtige Giter und frdjte
ciner Benwenbung jufiihet, die, gemefien an ben Notwendig
hetten ber Strieghithrung, mehr ober wemiger Quruss
chavakter Hat. : ;

Die SMriegdfinangierung bat ihre cigenen Gefefie. Unbd
Dicje fordern mun ciumal, bap Der htapifalﬁberﬁd}gtﬁ. ber nadh
Dedung ded g Weiterfithrung der Crwetbswirtidaft un-
bebingt Nitigen verfiigbar blebt, reftlos demt Staate ju-
qefiibet, mid)t aber wmgehehet bagu berwendet with, bem
Ctaat Bebarfagiiter ju entjieben, die et bringend braudht.
Mit MaBuahmen, Ddie eime unier kriegdwirtichafilicdhen
Gefichtspunkten viditige Sapitalsvermendung Pu eTjwingen
juchen, mup fich bui;n:r bie Volkswirtichaft wobl ober {ibel
abfinden. Eie mup fidh ferner banrt ubLiubcu, dap Det
Begriff bes fikr bas freic Erwerbsleben ,,un edingt Notigen”
mit jedem Plonat, ben der Welthrieq anbauert, eine ‘wettere
Gjcyrinkung erfihrt. Anderfeits darf bie Bolkswirtichaft
aber aud) forbern, daf bex Srang, ber ihy nuie;le%gt witd,
mirﬁlid; femen Swedk erfiillt, bag alfo ifr Rapitalsveryicht
ber Strieafithrung, und nur biefer, sugute hommt. _

Dag Sapital it i Deutjdland verhélinismafig fpdt
unter Sontrofie gevommen werbeén.. Bis vor ehwa einem
Dalben Jabhre hat ¢§ jebevmann jreigefianden, feinen Ju=
wwachs an Wermbgen ober feinen Anteil am Grlds bes qrofien
Liquidationdprogeljed, den ber Strieg eingeleitet bat, nadh
Belieben angulegen.  Nur dbie Rapitaléanlage im Ay s

laude war durd) Devijenverordmungen erjdhmwert.” Jm
Julanbe konnte jeber Roufen, yas et wollte, pauem, toamn r
er wollte, ficdh Detetligen, wo er wollte. Gx honnte alfo bie |
Land auf alle Giiter legen, die nid)t oder nue-in umvirkjomer
Aieife bejdhlognafhmt waren, tndbejonbere. auf ben wicht von
ber Heeress unb Hiljsdienitpilicht erjafiten Teil ber Arbeitss
hraft, wb bodurch den Staat Doppelt jddbdigen : einmal, |
wbem ex ihm fein Rapital vorenthiclt, jum anbdern, inbem |
er im mit Hilfe desjelben Sapitald die Dedung feines
Bebarfes an Giitern und Kedften er chiverte. Crjt fett Diefem !
writhjabr bat jich bad gedindert, Bejtimmte Verwendbungs-
arten Do Napitalé, fo namentlidh bie uffibrung neuer
Bauten, find an bie behordliche Gemehmigung gebunben
worben. 1nd ber Abfluf an Kapital in nene oder bejtehende
linternchmungen ijt eingefchrdnkt worben, teild burc) bie
Cridpoerung der Yusgabe von Jubaberobligationen, teils
Dabuve), bap bie ¥usgabe neuer Abtien jeitend der in |
Gejelljchafteform arbeitenden Berhe von ber  Suftimmumg
ber eichsbank abbdngiq gemadst wurde. Die leptere Art
ber Vefdyrinkung hat bisher allexdingd bex ‘.']:lw.ﬁlé_r‘._mb-—
lage entbehrt, ba weber ber Meuchstag nody der vom NReichs-
tag mut weigchenber Vollmadyt ausgejtatiete Bundesrat
eie entjprediende Bevorbnung exloffen hat. Aber bdurdh
encrgiiche Geltendbmadyung ihves Cinylujjes auj das Banks,
Strebits unb Bivfenwefen hat Die Meichdbank ed bennod)
betjtanben, bie Stapitalpolitik ber Geje jhaften, fowert fie
fich e vegijterpflichtiger Werfe Aufevte, unter hre Sontrolle
A nehnien. :

Auf diefemt Wege ijt ber Bundesrat jeit einen Schritt
weitergeaangen, der un Grunde mur bie Stonjequeny ber bis-
berigen Mapital3politik ‘bildet, uid&lébciwwcm ¢t aber pon
qrofer pringipicller Bedeutung ift. Man macjt die Stapitalss
bejajiung der Gefelljchajten, der UAhtiengefelljchajten jowohl
i ber (Seicﬂid{ujlcn mit befdjednkter Haftung wreder & o ne
pefflonepiliditig, wie fie e8 bis jum Jahre 1870
wat. Das deutide Shitem ber freten HBecbetdtiqbeit auf dem
Stapitalmarht joll aljo burd) bas Biterreichijhe Switem ber
Sebunbenbeit erfegt werden. Allerdingd, wie augbriichlidy
verfidhert wird, nur fiir bie Lriegdpeit. Und aud nur fiir
Mapitalsanjpridie qrofieren Umfanges, WAber wie o3 auf #
manchem andeven (ebiet dev Sviegdwirtichaft bHeute fehon
feitftelt, bafy bie urjpritnglich als YNors unbd NAusnabmemafy= |
veqeln gchugﬂcn Eingriffe in bie Gewerbefreifheit mit in bden
iyrieden {ibexnommen wecden follen, fo ijt ein gleihed aud
bier nicht nur miglid), fondern fogar recht wabydeinlicy, |
Man ift iy benn wobl audy in Megierungéhreifen lay
daritber, baf bie Bebeutung bes neuen Gingriffes iber bie
einer weinen Striegémafualme hinaudqeht, und baf ein Edis |
pfetler bex beutjchen ﬂﬂirtfd}nfiéentmiz&[ung baburd) wege |
gebrochen wird, Wenigftens |dieint bas der Grund su fein, |
atum man bisher immer gesbaert bat, Die Mationierung §
bes Rapitald auf gefepgeberijchem Weqe au erawingen, s
vielmehr vorgejogen Bat, jo lange wie miglich mut dem
Enyftem bex inv?fi;,ic{lcu Sontrolle durdh die Meichabank qus-
aukommen, .
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bin ihvem Dienit Awgufiihren, jo bat man fid) mit biejem
neuen Stapitel der Swangdvjrtidait wihrend bes Rrieges
eben abjufinben. Die Frage it nur, ob ber angefteebts Jwedh
withlidy baburd) evveicht wird. May darf nidyt bergefien, bafy
bie Grilndung einer neyen Gejelljdyajt und bie Stapitals-
erhbbung eines Deftefienden Unternehmens hein 1joliexter
Vorgang t, den mian nur gu snterbinden braucht, um das
Kapital freigubekomunten. Latjddlid) banbelt ¢s fich Bier
vielmehr tmnter nur wm bas legte ®licd in einer SLette wivks
jdhaftlicher Vorgdnge obder, joweit bie Aktiengefellidiaften in
ijtage Rommen, um bas vorlepte Glich, ba gic Slette ihren
Definitiven Abjchluf bier exft mit der Bulafiung der auds
gegebenen Aktien jum Vdrjerhanbdel findet, Be eitigt wan
Die Miglichkett ber freien Ansqabe von Wktien wrd Gejdydfta-
antetlen, jo Defertigt man damiit fait fmmer nur die wolge
einer vorangegangenen 3!':1pim[ébmniprudaung, nicht aber
pieje Weanfpruchung felbit. Die eigentliche Sapitalsbewequng
finbet der Megel nach lange vor ber Uusgabe von Ahtien in
ver Fovm bes Banhheedits fatt; jebt, im Rriege, ber au
einem allgemeinen Ausverkauf ber Lagetbejtinde und u
eier  entjpredhenben l*ictbeiiiI'igheit ber Unternehmungen
gefithrt bat, daneben audy in ber Form ber Reuinveftierun
frei geworbenen Privathapitals, Die Stapital&verioenbung i#
elio meijt [dngjt erfolgt und wicht niehr ungejcheben qu
madyen, wenn die Aktienausgabe wvor fid) gebt,- unb eine
Stontrolle, bie exft m biefent Stabium einfegt, muf baher
notwendigerwetfe qu fpdt konmien. -

Dem Reidy8bankpréfidium, von dbem fidy bie MRegicrun
i Diejer Frage leiten [GRt, ift alles bas mttiltIi:[é ni %
fremd. Aber man gibt fich bicr ber Grvactung fin, baf bie
Unterbindbung  upecwilnfdter Gritnbungen und Kapitalss
ethbhungen auf bie eigentlide Urfache, bie vorher ¢henbe
Xapualsbinbung, juviiduvivhen weebe. Man  glaubt, oafy
anbujiries b Vankwelt o8 fidy Aweimal iibcrlegeu wieh,
Stapital zu inoefticven, fobald Die Wabridheinlichhert beftebt,
bafi bus Sapital i abfelbater Jeit nicht tm  Wege “bex
Uktienausgabe wicber flitfjig gemadit werben Kann, S biﬂ;:
Erwartung ‘Rimrte man fid) aber’ leicht qetdufeht fehen, I8p
betricbliche ober jonjtige rirtichaftliche Grwodgungen fiiv eine
Stapitalsauinabme fprechen, pilegt man fiu:] erfahrungss
gemdp durd) ein zeipweiliges Berbot ber Uhtienaudgabe
micht fonderlich beeinfluffen au lafjen. BVon den in Deutjdys
land bejtehenden ‘Jl[:lieugc!';'l.?[d}nil-m fid minbeftens adhtyig |
Progent, wabrfcheinlich aber ein noc) Bisherer ‘.Btuaemiﬂu,i
Durch  Ueberfiirung langjt beftehender Unternehmungen n |
bie Gefellichaitsform gefchafien worden. eift liegen viele |
Jabee, ot jogar Jabrsehnte awifchen ber tatjdchlichen Gnts |
jlebung ber Unternehmen und ihver formellen Grimbung in
der Medtsjorm ber ﬂ[!tliungefcdid;ait. Nicht  die Ubjicht |
eines fofortigen Uppells an bas grofe PBublifiem, jonbern bre |
Wahricheinlichheit, bie Unternehmung ju einem toefentlid
fpdteren Beitpunhi dureh Uktienausgabe mobiltfieren -zu
hiimnen, Wt ber  eigentliche Eutjtehungsqrund jablreidjer |
Betviebe und der Grund flir bie Seftlequig bed in thnen pexs |
horperten “Rapital8. 1nd biefe Wabhridyeinlidyheit erfihet |
unter der Herrjchaft bes Kongelfionsfyjtems kaum emne Vers |
ungetung, jumal man bie baldige Wicderbefeitiqung bes |
Syltems offigiell in Ausficht ftellen 3u biirjen glaubt,

LWer das Kapital exuftlich verhinbem will, dem Staats
bebarf Sonkurremy su mochen, ber mufy feiner Rriegse
wibrigen Verwenbun nidt exft ba ent eaenteeten, wo fie in
einent  beftimmten Rechtsvorgang fu ierlich fichtbar  yoixd,
jonbern au ihrem Urjprumg. Dafite adbe o3 aber gar Reiney
anderenr Weq ald bas firikte Verbof, Rapital obne @e- |
nebmigung der Vehbrden betrieblid) anjulegen, nebjt einent
ergdngenden Wexbot an bdie Bankhen, Anlagehrebit Hﬁr inicht
ausbriichlich genehmgte Bwedie au gewdlren. Das wlre
bami ein newer brutaler Cingriff i die olinehin ftatk burdy-
[bcherte CGewerbefreiheit. Gr wire au vechtfertigen, mwenn
chne 1hn: die Stregspmangierung ermjten Sdaden nebmen
wikrde, und nrii e dann fogar erfolgen. Nach bdem ges
waltigen Erfolge der fichenten Striegsanleibe ijt dad aber
Disher midyt der Fall. Das Seidnungsrefultat war  Hwblf
Malliarden, und ber Gebarcke, auf divehtemt ober inbirehtem
ethen gu fdjeitem, mit dem man in
Gugland fdyon feit langem pielt, hamn beshald m Deutjd)-
lanbd rubig uclichgeitellt’ weeben. €8 ift heute Bein Ghrund
erfidytlich, mit einer Gewaltmagnabme, wie fie bie piillige
Unterbinbung ber Freibeit auf bem Stapitalémarkt wére, em
weitered Quantum  Lriegéwivtjcdhafilicher Cuergie aud bem
GErwerbsleben heraussupreffen, Wenn dem aber fo ift, wenn
aljo bad wivkjame WMittel einer direhten Mapitalgs und
Steebithontrolle wicht in Unjoendung  gebracht Mt joerben
braudht, o 1t es fehr Die Frage, ob bas jochen
bic. Wege aelettete unwirhjome Wittel, dag Aktiens
wefen dem  Songefjiongjnjtem ju unterwerfen, eine richtige
?}tnf;rugrl war und nidt befjer batle vermicden 1werden
ollen.
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