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_ cisenbahn hatten, sich diejenigen Bahnlinien, die auf
dem ihm- zugesprochenen Interessengebiet liegen, ganz
oder teilweise zuweisen zu lassen und zu betreiben. In
diesem Fall wird die Beteiligung der {franzdsischen
Staatsangehdrigen an der im vorhergehenden Absat; be-
handelten Gesellschait um diejenige Quote gekiirzt, die
den: Wert der auf diese Weise der franzosischen Re-
gierung zugesprochenen Bahnlinie entspricht. Dieses
Recht der franzisischen Regierung muB innerhalb einer
Frist von 12 Monaten ausgeiibt werden vom Tage des

Inkraftiretens des tiirkisechen Friedensvertrages an ge- .

rechnet. .
Bei Fiibrung der Gescllschait, die entsprechend dem

ersten Absay dieses Artikels gebildet wird, wird auf .

die Rechte und speziellen Interessen Riicksicht genom-
nmen, die den einzelnen Regierungen in den durch dieses
Abkonuner: festgelegten Zonen zugesprochen wurden,
jedoch mit der MaBgabe, dafi hierdurch der gute Betrieb
der Bahn nicht gefahrdet werden darl.
Die Vertragsmachte sind darin einig, in der nédch-
sten Zeit eine Umwandlung des gesamten Bahnbe-
triehes, soweit er auf dein verbleibenden tiirkischen: Ge-
biete liegt, durch Griindung einer allgemeinen Betriebs-
gesellschalt - tiir das Bahnnefy zu betreiben. Die Auf-
teilung des XKapitals dieser neuen Gesellschatt soll durch
¢in Abkomimen zwischen den interessierten Gruppen fest-
gelegt werden. Die’ Gesellschaft, die in GeméiBheit des
ersten Absatjes dieses Artikels gegriindet werden soll,
ebenso wie jede andere Gesellschait, die etwa zu dem
in Absay 4 angegebenen Zwecke gebildet wird, soll ge-
halten sein, sich nach den Vorschriften des Absafpes 11
, des tiirkischen TIriedensvertrages (Héfen, Wasserwege
und Eisenbahnen) zu richten, insbesondere eine vollig
gleichmillige Behandlung in Tariffragen und etwaigen
Erleichterungen tir den Transport von Waren und
Reisenden ohne Riicksicht auf ihre staatliche Zugehorig-
keit, ihren Bestimmungsort oder ihre Herkunft zu ge-
wihrleisten. Die franzosische Regierung verpflichtet

' sich fiir den Fall, daB sie von dem ihr im zweiten Ab-
sal eingerdumten Rech{ Gebrauch macht, diese Vor-
schriften auf der ihr zugewiesenen Bahnstrecke in glei-
cher Weise einzuhalien.”

Uber die Abgrenzung der in diesem Artikel geschaffencn
Interessensphiiren haben wir uns bereits oben verbreitet. Die
Weiterbehandlung der Bahnprobleme auf dem der Tiirkei ver-
bleibenden Bahngebiete denken sich die Siegerstaaten danach
im ganzen wie folgt: Die Anatolische Eisenbahn-, die Mersina-
Tarsus-Adana-Eisenbahn-Gesellschaft und der tiirkische Teil
der Bagdadbahn werden in eine neue (erste) Gesellschaft ein-
gebracht. Von dem Kapital dieser neuen Gesellschaft erhalten
zuniichst die beteiligten Staaten soviel, als erforderlich ist, um
ihre bisherigen, wie eingangs erwihnt, recht erheblichen Inter-
essen an diesem Unternehmen abzugelien. Weiter wird Frank-
reich aus der verbleibenden Gesamtstrecke denjenigen Teil, der
in seine Interessensphiire fdllt, d. h. wie oben dargetan, die
Strecke Tschiftehan-Adana-Missis, aus der Gesamtgesellschaft
herausnehmen und gesondert betreiben. Dafl diese franzisische
Sonderbehandiung in der Form eines ihm eingeriumien Rechtes
gekleidet ist, ist natiirlich nur geschehen, um die sehone
Fassade der Einiracht unter den Ententestaaten aufrecht zu
erhalten; denn daff Frankreich von diesem Recht Gebrauch

machen wird, kann nach seiner bisherigen Politik nicht dem
leisesten Zweifel unterliegen. Andererseits erfolgt aus dieser
Sonderbehandlung der Bahnstrecke im franzdsischen Inter-
essengebiet im Verein mit wirtschaftlich-politischen Erwigun-
gen zwingend daB diese Strecke das gleiche Schicksal haben
wird, wie die Reststrecke der Bagdadbahn von Missis iiber
Aleppo nach Nisibin nebst den Zweighahnen nach Mardin und
Alexandrette, die teils im franzosischen Protektorat, teils im
franzisischen Mandatsgebiete liegen. Um einen entsprechenden
Betrag vermindert sich die franzisische Quote an der ersten
internationalen Betriebsgesellschaft.

Spéterhin ist dann in Aussicht genommen, das gesamte,
der Tiirkei verbleibende Bahnnef, einschlieBlich also etwaiger
Reststrecken der Bahnen von Soma nach Panderma, von
Smyrna iiber Kassaba nach Afion und von Smyrna in das
Hinterland von Aidin, soweit sie nicht in griechisches Gebiet
fallen, durch eine allgemeine internationale (zweite) Betriebs-
gesellschaft verwalten zu lassen.

DaB es indes hierzu in absehbarer Zeit kommen wird, er-
scheint nicht sehr wahrscheinlich und diirite auch der unaus-
gesprochenen Absicht der vertragsschlielenden Staaten kaum
entsprechen, andernfalls hiitte Frankreich mnicht nétig gehabt,
die Strecke Tschiftehan-Missis fiir sich zu beanspruchen.

Ob freilich der Friede von Sévres, und mag er durch noch
so viele Milderungen abgeschwiicht und mehr der Wirklichkeit
angepafit werden, das lefpte Wort in der orientalischen Bahn-
frage sein wird, scheinf nach allem wenig wahrscheinlich.

Selbst dem, der den Orient und seine Psyche micht kennt,.
wird es immerhin befremdlich erscheinen, daf die Entente in
zwei Jahren volliger militdrischer Beherrschung des Bahnge-
bietes nicht das hat fertigbringen konnen, was deutsche und
schweizerische Ingenieurkunst noch im fiinften — oder wenn
man fir die Tiirkei die Balkankriege mitrechnen will — im
siebenten Kriegsjahre vollbracht hat: némlich die ganze Strecke
zu bauen, instandzuhalten und zu betreiben. Ein regelmaBiger
Bahnverkehr ist zurzeit nur mdéglich bis in die Vororte von
Konstantinopel hinein. Dann folgt eine Strecke, die hin und
wieder noch mit Panzerziigen unter starker militirischer
Deckung befahren werden kann. Sobald man aber in das ‘G-
biet der grofien Kunstbauten kommt um Eskischehir herum,
am Taurus, im Amanus, sehen Stérungen ein, die jeglichen
Verkehr unmiglich machen: Viadukte gesprengt und nicht wie-
derhergestellt, Tunnel verschiittet und nicht unterhalten; der
Viadukt von Giaurdere, ein Meisterwerk deutscher Beton-
baukunst chne alle im Kriege nicht beschatibaren Eisentrager,
zertriimmert; die groBen behelfsméfigen Dammschiittungen der
Auffahrt zum Amanustunnel dank franzosischer Unachtsamkeit
fortgespiilt; der Eisenviadukt von Heredere, die Eufratbriicke
unpassierbar! Wahrlich, der Orient, mag er auch noch so
bescheiden auf technischem Gebiete sein, wird sich mit diesen
Ergebnissen englisch-franzosischer Verwaltungskunst auf die
Dauer doch nicht zufrieden geben.

’ Mercator

’

Die wirtschaftlichen Konsequenzen

der Pariser

In meinem Buche habe ich der Ansicht Ausdruck gegeben,
daB Deutschland vielleicht fiihig sei, zur Tilgung seiner Ver-
" bindlichkeiten aus dem Friedensverirag jihrlich 2 Milliarden
Goldmark zu zahlen, daB es sich aber aus politischen und
anderen Griinden wahrscheinlich als unklug und unpraktisch

Besc_hliisse

erweisen wiirde, eine so hohe Zahlung zu erzwingen. KEinige
Autoritiaten, darunter Mr. Baruch, der wirtschaftliche Berater
des Prisidenten Wilson auf der Friedenskonferenz, haben diese-
oder eine ihr nahe kommende Zahl akzeptiert; von anderen
Autoritidten, deren Meinung Beachtung verdient, sind ver-

L
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schiedene Schiungen gegeben worden bis zu 4 Milliarden

Goldmark. Diese Zahi ist von unparteiischen amerikanischen |

Volkswirten als hochste Leistung angenommen worden, die
unter giinstigen Bedingungen moglicherweise erreicht werden
kbnunte. Nie habe ich gehort, daB eine kompetente Personlich-
keit eine begriindete Schafung gegeben hitte, die iliber 4 Mil-
liarden Goldmark jdhrlich hinausgegangen wire.

Wie vertrdgt sich das mit den Vorschldgen der Pariser
Konferenz? Diese Vorschliige fordern die Zahlung einer festen
und einer nicht fest bestimmten Entschddigungssumme? Jene
wird bemessen auf jdhrlich 2 Milliarden ‘Mark iir die ersten
beiden Jahre, 3 Milliarden Mark fiir die nédchsten drei Jahre,
4 Milliarden Mark fiir weitere drei Jahre, § Milliarden fir
weitere drei Jahre und schlieBlich 6 Milliarden fiir weitere 31
Jahre. Die nicht festbemessene Entschédigungszahlung soll
dicse festen Jahresraten um einen Betrag vergrofiern, der 12 %
vom Werte der deutschen Ausfuhr gleichkommt.

. Wie hoch wird sich dieser nicht fest bestimmte ZuSehuB
walirscheinlich stellen? Vor dem Kriege betrug der Wert der
deutschen Ausfuhr ungefdhr 10 Milliarden Goldmark jéhrlich.
Der Wert der Einfuhr stellte sich ein wenig héher. Bei dem
gegenwirtigen Preisstand wiirde die gleiche Ausfuhr einen
Wert von mehr als 20 Milliarden Goldmark haben. Die britische
Ausfubr (ausschliefilich Wiederausfuhr) war im vergangenen
Jahre 26 Milliarden Mark wert. Nun ist klar, daB Deutsch-
land die festen Jahresraten nur durch eine grofie Steigerung
seines AufSlenhandels aufbringen kann. Denn seine Ausfuhr
muB die Einfuhr zum mindesten um den Betrag iibersteigen,
der als Jahresrate gezahlt werden soll, und viele seiner Haupt-
exportwaren wie z. B. Metallwaren und Textilien kénnen nur
hergestellt werden, wenn die notigen Rohstoife oder ein grofer
Teil von ihnen vorher eingefiihrf worden sind. Ich nehme nicht
an, daf irgend jemand ernsthaft beweisen will, Deutschland
kénne fortlaufend Jahr fiir Jahr den Wert seines Exportes
auf mehr als sagen wir 40 % tiber den Wert seiner Einfuhr
erhalten. Das heit, um ein Zahlenbeispiel zu geben: Soll
Deutschland einen Exportiiberschu8 von 4 Milliarden Gold-
mark haben, so wird der Wer{ seines Gesamtexpérts wenig-
stens 14 Milliarden Goldmark sein miissen. 12 % von dieser
Summe wiirden 1,68 Milliarden Goldmark betragen.

Ein- Schachzug

Es ist also klar, daB die nicht fest bestimmte Forderung
einen sehr bedrohlichen Charakter hat. Bei einer Gesamtaus-
fuhr von 14 Milliarden Goldmark und einer - Einfuhr von 10
Milliarden Goldmark, also von eirem ExportiiberschuB von
4 Milliarden Mark koénnte Deutschland gerade eine feste Jahres-
rate von 2,32 Milliarden Mark plus einer Exportabgabe von
1,68 Milliarden Mark (zusammen 4 Milliarden Mark) zahlen.
Dag heiBt, ein AuBenhandelin diesem AusmaBh
ist bereits erforderlich, um die g’eringste fir
die beiden ersten Jahre vorgeschriebene
Jahresrate von 2 Milliarden Mark plus der
Ausfuhrabgabe aufzubringen. Es ist schwer, sich
die AuBenhandelszahlen vorzustellen, die erreicht werden mii8-
ten, um -die Zahlung von 6 Milliarden Mark, der vor-
geschlagenen normalen Jahvesrate, plus der Exportabgabe még-
lich zu machen. Aber man kann sicher sagen, daB bei einem
Export, der einen UberschuB von 6 Milliarden Mark zulafit,
die 12 %ige Exportabgabe 2 Milliarden Mark iibersteigen wiirde.
Die Vorsehléige der Pariser Konterenz fiir den

Zeitraum der normalen Jahresraten -gehen
also auf eine Forderung vomr mehr als 8 Mil-
liarden Mark jahrlich, also aut das Doppelte
der meines Wissens hochsten Schaung, die.
irgendeine kompetente Personlichkeit hier
oder in den Vereinigten Staaten jemals zu
rechtfertigen versucht hdtte. Man muB sich dabei
noch ins Gedichtnis rufen, da Deutschland gemdfl den Ieften
veroffentlichten  Mitteilungen zurzeit einen Einfuhriiber-
schufl hat.

Die Pariser Vorschlige konnen mithin ebensowenig ernst
gemeint sein, wie der Friedensvertrag selbst es war. Sie sind
einfach ein weiterer Schachzug, durch den die Spieler auf
keinen Fall linger getduscht werden. Mr. Lloyd George, glaubt,
daB er Fortschritte macht (und vielleicht tut er es), wenn es
ihm gelingt, Monsieur Briand zu iiberzeugen, er stimme mit
ihm {iberein, daB 2 plus 2 nicht 12 sondern nur 8 ergebe.
M. Briand wiederum hofft, da er gestiipt auif seine Bered-
samkeit imstande ist, in der franzisischen Kammer iiber die
Zahl 8 so gut zu reden, daB er jedes Argument entkréitet, mit
dem M. Poincaré zeigen wiirde, wie viel besser es Frankreich
hiitte, wenn 2 plus 2 gleich 12 wére. Ich zweifle, ob sich jemals
etwas Ahnliches in der Geschichte zugetragen hat. Es 148t sich
vielleicht am besten erkliren als eine Folge der schrecklichen
Entwicklung dessen, was wir Propaganda zu nennen gewohnt
sind. Dies Ungeheuer ist der Kontrolle seiner Erzeuger ent-
flohen, und es ist jene selisame Situation entstanden, in der
die miéchtigsten und intelligentesten Staatsménner der Welt
durch unentrinnbare Kréfte gezwungen, Tag fiir Tag zusam-
menkommen, um eingehend Variationen des Unmoglichen zu
erdriern, :

Es wiirde leicht sein, nachzuweisen, daB Deutschland,
wenn es die ungeheure Ausfuhr erlangte, die die Pariser Vor-
schldge vorsehen, es dies nur durch die Verdrdngung einiger
britischer Haupthandelsprodukte von den Mirkten der Welt
erreichen konne. Fiir welche Ausfuhrwaren auBlerhalb seines
gegenwirtigen Exports, so mochten wir fragen, wird Deutsch-
land im Jahre 1922 — um nicht weiter zu gehen — einen Ab-
safy finden, der es befiihigt, die von ihm fiir dieses Jahr ge-
schuldete Entschadigungssumme von 3—4 Milliarden Goldmark
(einschlieflich der Exportabgabe) zu zahlen. Deutschlands
hauptsachliche Ausfuhrartikel vor dem Kriege waren Eisen,
Stahl, Maschinen, Kohlen und Koks, Woll- und Baumwoll-
waren. Welchen dieser Artikel soll es nach der Pariser An-
sicht in einem bisher beispiellosen Ausmafie exportieren? oder
wenn keine von diesen, welche anderen? und wie soll es die
Einfuhr von Rohstoffen finanzieren, die auBler in dem Falle
von Kohle und Koks die Voraussefung der Fabrikation sind,
wenn der Ertrag der Fabrikate spéter nicht vertiighar ist, um
die Rohstoffe zu bezahlen? Ich stelle diese Fragen fiir das
Jahr 1922, weil manche Leute irrtiimlich glauben, daB der vor-
geschlagene Modus, wenn er auch fiir die spiteren Jahre pro-
blematischen Charakters sei — nur die Zeit konne es erweisen
— doch immerhin so etwas wie ein moglicher Anfang wére.
Dies sind ernste und praktische Fragen, sie verdienen beant-
wortet zu werden, Wenn die Pariser Vorschlidge
mehr sindals Wind,dannbedeutensieeineun-
geheure Umwélzung der Struktur des inter-
nationalen Handels. Wenn irgend etwas, das ihnen
auch nur entfernt gleichkommt, wirklich beabsichtigt ist, so
wird die Reaktion auf den Handel und die Industrie GroB-

‘britanniens unberechenbar sein. Es ist eine Schmach (outrage),

daB sie zustande gekommen sind mit den Methoden einer Poker-:
partie, wie die Nachrichten aus Paris erkennen lassen. -
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Beiseitesepung des Friedensvertrages?

Noch ein anderer sich aus der Lage ergebender Gesichts-
punkt verdient Erwiihnung. Ein Betrag von 4 Milliarden Gold-
mark — um nur die Summe zu nehmen, die zunéchst in Frage
kommt — bedeutet nach dem beutigen Wéhrungsstande mehr
als 50 Milliarden Papiermark. Die gegenwirtigen Einnahmen
der deutschen Reichsregierung stellen sich ungeifihr auf
30 Milliarden (Papier) und ihre Ausgaben auf ungefihr 100
Milliarden. Der deutsche Finanzminister wiirde
sich also, wenn er das, was er schuldet, zahlen
will, vor das Problem gestellt sehen, seine
Einnahmen zu verdreifachen und gleichzeitig
seine Ausgaben um die Hélite einzuschrédnken,
und einige Jahre spdter wiirde er seine Ein-
nahmen abermals zu verdoppeln haben. Wir sind
wieder einmal in der Region des Phantastischen.

Und wenn es ihm nicht gelingt, was dann? Einigen
Pressemeldungen zufolge wird dann die Reparationskommis-
sion einschreiten, Zolle erheben und die Abgaben einkassieren.
Welche Versuchung fiir den Finanzminister, sie sofort dazu
einzuladen! Diese Vorschlige, falls sie gemacht worden sind,
sind ein sehr gutes Beispiel dafiir, dal, sobald das Denken
sich von den festen Grundlagen der Wirklichkeit entfernt und
in imagindre Gebiete abschweiff, eine Idee eben so gut wie
jede andere ist. Es ist noch nicht klar, in welche Beziehungen
diese neuen Vorschlige zum Friedensvertrag treten sollen,
offenbar seBen sie ihn beiseite. Sie fithren Elemente ein, die
der Friedensvertrag nicht vorsieht, sie verlangen also von
Deutschland die Annahme eines neuen Vertrages. Die Vor-

Aus ,Manchester Guardian Weekly*
vom 4. 2. 2). Ubersetzt von A. K.

schliige bringen uns somit der Losung des europ#ischen
Problems nicht nidher. Die interessierten Parteien sind in
keiner besseren Lage, denn sie konnen nicht berechmen, was
Deutschland wirklich zahlen wird, um dementsprechend ihre
Pléane zu machen. Der Wiederautbau normalen wirtschaftlichen
Lebens ist fiir eine weitere Periode hinausgeriickt. Der nichste

" Akt des Spieles ist Ende Februar auf der Konferenz in Lon-

don zu erwarten, an der auch die Deutschen teilnehmen. Sie
wenigstens werden voraussichtlich das Problem ernsthaft be-
handeln, denn jede Bestimmung, mit der sie sich einverstanden
erkldren, wird dadurch eine moralische Autoritdit haben, die
der Friedensverirag nie haben kann. Vielleicht rechnet Lloyd
George damit, daB dies ihm eine weitere Aussicht geben wird,
das zustande zu bringen, was ihm verniinitig erscheinf. Er
glaubt vielleicht, daBl er die Franzosen einen Schritt weiter auf
seinem Weg gebracht habe, dafl dies sehr geschickt von ihm
gewesen sei, daB seine Kritiker langweilig und hilflos seien
und daf er wie gewshnlich sein Bestes getan habe, aber wir
werden uns nie aus den Schlingen, in die wir geraten sind,
durch irgendeinen Trick oder eine Schiebung befreien. Sicher-
lich, die Wahrheit wird eines Tages oiffenbar werden, sicher-
lich, es gibt keine anderen Methoden, einer Lage wie dieser
gerecht zu werden, als dadurch, da man sie aufrichtig bekannt
gibt. Der Gedanke, daBl die beiden Premierminister in Paris
in unsinnigen Formeln herumtappen, wéihrend Monsieur
Loucheur geschéftig zwischen ihnen hin- und hergeht - in
Formeln, von denen sie alle wissen, daB sie unsinnig sind —
hat fiir jeden, der die Sachlage iiberschaut, etwas von dem
Schrecken eines Albdruckes.

John Maynard Keynes

Deutschiand

Neugrindungen und Kapitalserhdohungen von Aktienges. und Ges. m. b. H.im Jahre 1920

Im Jahre 1920 wurden nicht weniger als 9,28 Milliarden {
in Aktiengesellschaften und Gesellschaften m. b. H. neu an-
gelegt und zwar durch Neugriindungen oder Xapitals-
erhohungen. Fiir das 1. Vierteljahr belief sich die Summe
auf 1,35 fiir das 2, auf 2,35 und fiir das 8. auf 2,44 Mil-
liarden #; das 4. Quartal erreichte mit 3,13 Milliarden .
den weitaus hochsten Betrag: mehr als das Doppelte der im
1. Quartal investierten Summe,

Das Jahr 1920 iiberfliigelte die voraufgegangenen Jahre
ohne Ausnahme. 1913 sind 1,14 Milliarden 4 in der eben
gekennzeichneten Weise angelegt worden. Nach einem Riick-
gang auf etwas iiber % Milliarde A 1915 und 1916 wurden
1918 nicht ganz 1)%4 Milliarden  erreicht. 1919 waren es
schon 2,26 Milliarden o, und dieser ungeheure Betrag wurde
1920 um das Vieriache iibertroffen! Die Investitionen eines
Quartals waren im Durchschnitt 1920 so hoch, wie die des
ganzen Jahres 1919 und um das Doppelte hioher als die ent-
sprechende Summe fiir das legte volle Friedensjahr.

Was die Summe von 9,28 Milliarden A4 neu investierten
Kapitals bedeutet, davon kann man sich ungeféihr einen Be-
griff machen, wenn man bedenkt, daf im Jahre 1913 das
gesamte Aktienkapital séimtlicher Aktiengesellschaften in dem
damals noch nicht gewaltsam verkleinerten Deutschland
15% Milliarden A betrug. Rechnet man die neuen Indu-
strie-Obligationen hinzu, so erhéht sich die Summe
von 9,28 noch um 1,47 Milliarden (.

Auf Neugriindungen entfielen 1920 2,36, aui Kapitals-

erhbhungen 6,92 Milliarden 4. Unter den Neugriindungen
sind jedoch auch Umgrindungen enthalien, die sta-

tistisch nicht gesondert zu erfassen sind. Sie sind in allen
oben angegebenen Zahlen inbegriffen, wodurch die Statistik
leider an Genauigkeit verliert. Bei den Aktiengesellschaiten
wird die Zahl der bloBen Umgriindungen auf ein Drittel der
Gesamtzahl geschéit. Vor allem waren es steuertechnische
Griinde, die zur Umwandlung bestehender Unternehmen. in
andere Betriebsformen Veranlassung gaben.

Auf 100 A fiir Neugriindungen verwendetes Kapital ka-
men fiir Erhohungen im 4. Quartal 1920 bei -Aktiengesell-
schaften 406,38, bei Ges. m. b. H. 387,63 (. Fiir das ganze
Jahr 1920 lauten die entsprechenden Zahlen: 415,64 und
44,70 M. TFiir Aktiengesellschaften und Ges. m. b. H. zu-
sammen entfielen 293,22 4 auf 100 4 Neugriindungen. (Uber
die f{riithere Entwicklung vergleiche ,W.D.“ Nr. 44 vom
29, 10. 20, S. 629.)

Die Griinde fiir die im Jahre. 1920 und besonders im
lesten Vierteljahr so gewaltig gesteigerte Griindungstétigkeit
und Kapitalsanlage in der Industrie sind an dieser Stelle
wiederholt auseinandergesefst worden. Dall die lefste Ursache
in der Inflation zu suchen ist, braucht kaum noch hervorge-
hoben zu werden. In vielen Féllen handeln die Gesellschaften
zwangsldufig, wenn sie durch Heranziehung neuer Mittel die
Disharmonie zwischen Goldmark und Papiermark in den
Bilanzen zu beseitigen suchen oder durch Konzentration und
Angliederungen sich bemiihen, Ersafy zu schaffen fiir durch
den Friedensvertrag verloren gegangene lebenswichtige Be-
triebe. In Nr. 51 des ,,W.-D.“ vom 17. 12. 20 ist die trof jener
gewaltigen Neuanlagen vielfach bestehende Kapitalnot der In-
dustrie beleuchtet worden. Man wird nach alledem kaum et-
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