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KRISENPERIODEN.

Die Unregelmaissigkeit, womit
industrielle Krisen auftreten und
das Unberechenbare ihrer Ursachen
so_llte ein Grund vorzusorgen mehr
sein, A. Schaeifer, W. & L. 17. S. 130.

Man braucht heutzutage nicht als Kaufmann mitten im Strome
zu schwimmen, um zu wissen, dass periodisch Krisen auftreten,
die fiir den Unvorsichtigen stets fatale Folgen haben. Wie die
Druckverhéltnisse in der Atmosphdre wechseln und Regen auf
Sonnenschein folgt, so gibt es auch im wirtschaftlichen Leben
Schonwetterzeiten, tiber die plotzlich ein Gewitter hereinbricht.
Gébe es einen Barometer des Geschéftslebens, er kénnte uns un-
schitzbare Dienste leisten. So aussichtslos es auf den ersten
Blick scheint, ihn zu suchen, so nahe ist man heute dem Pro-
blem auf den Leib geriickt. Wir diirfen sogar sagen, dass wir
Geschaftskrisen allgemeiner Art mit grosserer Sicherheit voraus-
sagen konnen als der Meteorologe seine Wetterstiirze. Dazu
mochten wir einige Anhaltspunkte geben.

Schon vor einigen Jahren hat sich ein hervorragender fran-
zbsischer Finanzmann, Jacques Siegfried, eingehend mit der
Frage befasst. Folgendes sind kurz gefasst die wichtigsten Re-
sultate seiner Arbeit. Nach seiner Uberzeugung kann nur durch
sorgidltige psychologische Beobachtung das Gewebe von Ursachen
und Folgen, das einer Krise zu Grunde liegt, entwirrt werden.
Fiihlen wir uns korperlich wohl, und ganz besonders in der Ju-
gend, so glauben wir uns ungestraft Anstrengungen und Exzesse
zumuten zu diirfen, bis uns eines schonen Tages Krankheit nie-
derwirft, als eine ernste Mahnung, Mass zu halten, die Kréfte zu
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sparen, Exzesse zu vermeiden. Ist das Leiden aber iiberwunden,
so sind die guten Vorsdtze in alle Winde zerstreut, man vergisst
die eindringliche Lehre und versiindigt sich von neuem an seiner
Gesundheit. — Genau so verhdlt es sich mit den Geschiften,
und, um bei unserem Bilde zu bleiben, kann man gleich hier den
Satz aufstellen: Je jiinger die Lander, desto leichter lassen sie
sich dazu hinreissen, ihre Kraite zu iiberschétzen, und desto leichter
fallen sie mit Naturnotwendigkeit den sich einstellenden Krank-
heiten unvorbereitet zum Opfer.

Wenn die Geschédfte sich in normalem Tempo entwickeln
und jedermann sein gutes Auskommen hat, stellen sich da und
dort neue Bediirfnisse ein. Jedermann, Geschdftsmann und Ar-
beiter, glaubt es sich schuldig zu sein, seine Lebenshaltung durch
etwelche Verbesserungen auf ein hoheres Niveau zu bringen. Der
Konsum der Fabrik-Erzeugnisse aller Art wird dadurch gesteigert,
die industriellen Lager werden verringert und schon denkt man
da und dort, um der gesteigerten Nachfrage zu geniigen, an Ver-
grosserungen. Die Baugespanne wachsen aus dem Boden, die
allgemeine Tatigkeit wird von Tag zu Tag erregter und schliess-
lich geradezu fieberhaft. Doch diese Periode des allgemeinen
Aufschwungs ist gleichzeitig die Vorbereitung zur Krisis. Schon
regt sich die Spekulation. Nicht nur die Waren allein werden
infolge gesteigerter Nachirage immer teurer. Die Bewegung er-
fasst die gesamte Finanzwelt, und die Papiere der Aktiengesell-
schaften steigen, vom allgemeinen Aufschwung begiinstigt, rapid
an der BoOrse. Die Fieberanzeichen mehren sich; immer neue
Krankheitssymptome werden offenbar. Die Finanzepidemie ist da.

Bald tberstromt sie die Ddmme der geschiftsgewohnten
Finanzkreise, um alle Kreise der Bevolkerung mit ihrem Fieber
anzustecken. Die Preise werden abnorm hoch. Man fiihlt, dass
der Kulminationspunkt erreicht ist. Schon zeigt sich ein Zuriick-
gehen der Nachirage; man wird durch die allzu hohen Preise
eingeschiichtert. Die Produktion iiberschreitet den Konsum; ein
Gefiihl der Séttigung stellt sich ein. Die Lager hdufen sich wie-
der an. Aber die Industrie, die friihere Erfahrungen bereits ver-
gessen zu haben scheint und noch nicht an das Ende des Aui-
schwungs glauben will, produziert weiter. Da die Lager sich
hédufen, braucht man Kredit; der ist aber schon von allen Seiten,
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besonders durch die Geschidftsvergrosserungen, in Anspruch ge-
nommen. Jetzt geniigt eine kleine Erschiitterung, ein Tropfen
ins volle Gefdss, um es zum Uberfliessen zu bringen. Rasch
miissen Realisationen vorgenommen werden; aber die Offerten
fallen bereits ins Leere. Der Zusammenbruch naht mit Riesen-
schritten; immer ernster wird die Krisis, man spricht von Krach.
Die festesten Fundamente scheinen zu wanken; alles scheint ver-
loren. Die Unvorsichtigen stiirzen von der Hohe ihrer Hoff-
nungen hinab und. ziehen viele mit sich, deren Vertrauen sie in
die Hohe gebracht hat. Nun muss verkauft werden, zu jedem
Preis, und rascher als sie gestiegen, fallen die Werte der Papiere
unb Waren. Das ist die Periode der Liquidation. Sie dauert
mehr oder weniger lang; je nach der Ausdehnung und Intensitat
des vorausgegangenen Emporschnellens der Werte. Allein nach
und nach trdgt die harte Lektion ihre Friichte; die Lehre hat
gewirkt, wenigstens momentan. Man macht wieder Ersparnisse,
die sich langsam anhdufen. Wer nicht im Momente der Torheiten
dem allgemeinen Fieber verfallen war, benutzt jetzt den Tiefstand
aller Werte, um Einkdufe zu machen. Das Zutrauen kehrt zuriick,
und wir stehen wieder am Anfang des Kreislaufes, den wir in
Gedanken zuriickgelegt haben.

Es ist nun eine ganz eigentiimliche Erscheinung, dass es
regelmdssig neun Jahre zu dauern scheint, bis ein Umlauf dieses
Kreises vollendet ist. Dies soll mit Hilfe von Material nachge-
wiesen werden, das schon im Jahre 1860 ein Franzose, Clément
Juglar, tiber die Krisenperioden in Frankreich, England und den
Vereinigten Staaten gesammelt hat. Es ist schade, dass seine
Ausfihrungen gerade in der kommerziellen Welt viel zu wenig
bekannt wurden; sie hétte ganz gewiss dazu dienen konnen, die
Krisen abzuschwéchen, die in den achtziger und neunziger Jahren
iiber die alte und neue Welt hinweggeflutet sind. Die kommer-
zielle Welt verwertete eben fiir ihr Tun und Lassen die geschicht-
lichen Erfahrungen viel zu wenig, die ihr hdtten als Wegweiser
dienen kénnen. Und doch wére ihr nichts von grisserem Vor-
teil, als wenn sie ihre Tatigkeit mehr als bisher auf wissenschaft-
licher Basis aufbaute, unter Zuhilfenahme handelsgeschichtlicher
Ereignisse, welche fiir die Zukunft massgebend sein kénnen. Es
kann nicht stark genug betont werden, dass schon friither der
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katastrophenartige Verlauf einiger Krisen dadurch hatte vermieden
werden konnen, und dass wir uns daraus treffliche Waffen gegen
eine kiinftige Krisis zu schmieden vermdgen.

Viel zu héufig wird die Ursache einer Krisis in gelegentlichen
Voriéllen rein #dusserlicher Natur gesucht und viel zu oft werden
noch die Ursachen mit den Folgen verwechselt. Noch heute
glaubt man da und dort in der Gesetzgebung iiber die Noten-
zirkulation allein das Vorbeugungsmittel gegen Krisen suchen zu
miissen. Das Verhdltnis zwischen Barbestand und Banknoten-
zirkulation gilt aber félschlich als die Basis, auf der Kalamitédten
erwachsen und vermieden werden konnen. Dieser Irrtum ist alt.
Schon die Akte von 1844 von Robert Peel fiir die Bank von
England suchte durch Verbesserungen auf diesem Gebiete kiini-
tigen Krisen zu steuern. Aber der Beweis, dass das Mittel unge-
niigend war, lieferten schon die Krisen von 1847 und 1857, wéh-
rend deren diese Akte aufgehoben werden musste.

Die Hauptrolle spielt eben der Kredit. Das Verhdltnis der
Banknotenemission zum Metallbestand ist nicht das wesentliche.
In allererster Linie muss das Wechselportefeuille, das im engsten
Zusammenhang mit dem Kredit steht, reguliert werden, und
zwar ebenfalls auf der Basis der Metallreserve. Wenn die Gold-
reserve im Verhdltnis zum Wechselportefeuille stark ist, soll der
Kredit durch einen niedern Diskontoansatz begiinstigt werden.
Sowie aber ein Anwachsen des Wechselportefeuilles infolge speku-
lativer Engagements (Finanzpapier) konstatiert werden kann, soll
auch eine Erhohung des Diskontosatzes rasch und ohne Zaudern
vorgenommen werden. — Durch friihzeitiges Einsetzen der Er-
hohungen allein ist es moglich, die Krisen oder wenigstens ihre
schlimmsten Konsequenzen auf ein Minimum hinabzudriicken.
Bei dieser Gelegenheit darf wohl gesagt werden, dass die Dis-
konto-Politik der Schweizerischen Nationalbank auf durchaus mo-
derner Basis steht, und es ist sicher anzunehmen, dass durch das
Einsetzen ihrer Tatigkeit noch zurzeit des letzten Aufschwungs
die ruhige Abwickelung der Ubergangsperiode in der Schweiz er-
leichtert wurde. Auch die Bank von England hat es seit den
siebziger Jahren sehr gut verstanden, prompt und energisch in
diesem Sinne vorzugehen. Auch die Deutsche Bank hat den Irr-
tum der Peel-Akte schon friih erkannt, indem sie, anstatt wahrend
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der Krisis die Banknotenzirkulation zu reduzieren, diese sogar
oft vermehrt hat. Da aber der Uberschuss mit einer Steuer be-
legt ist, so ist die Bank fast automatisch gezwungen, den Dis-
kontosatz zu erhOhen. Man kann also den Satz aufstellen, dass
allein durch die Uberanspannung des Kredits eine Krisis
entsteht, ohne Riicksicht auf die Banknotenzirkulation
und deren Verhédltnis zum Barbestand. Dieses Ergebnis ist
immer bloss das Resultat und nicht der Grund der Ubertreibungen,
welche die Krisis herbeigefiihrt haben. Immerhin ist die Fest-
stellung des Verhdltnisses zwischen Barreserve und Notenzirku-
lation wertvoll; sie hilit uns, die Lage klar zu erkennen und lie-
fert wichtiges Material fiir die Geschichte einer Krisis.

Haufig werden schlechte Ernten als Ursachen einer Krisis
angesehen. Gewiss verursacht eine solche einem Lande einen
Verlust am Goldbestand; auch benoétigt sie Kredite im Ausland,
die man sonst nicht gebraucht hétte. Aber eine schlechte Ernte
kann nur dann eine Krisis auslésen, wenn die Kreditverhiltnisse
in solchem Masse gespannt sind, dass es nur eines kleinen An-
stosses bedarf, um die Mine zum Springen zu bringen. Das war
der Fall in den Jahren 1846 und 1847. Wachsen aber die Ge-
treideimporte zur Zeit normaler Geschéftslage auch abnorm stark,
so entsteht deshalb keine Krisis. Beispiel: Frankreich anno 1879
und 1880. Missernten sind immer nur beildufige, nicht funda-
mentale Ursachen. Und sie spielen von Tag zu Tag eine immer
geringere Rolle, dank der hohen Entwicklung der modernen
Verkehrsverhéltnisse.

Selbst Kriege haben in den letzten dreissig Jahren auf den
Wechsel der fetten und magern Jahre keinen bedeutenden Ein-
fluss ausgeiibt. Man hat sogar beobachten kdnnen, dass sie fast
immer das Signal zu einer Hebung des gesamten Weltverkehrs
gaben. Nicht nur der Sieger strebt voller Hoffnung vorwirts;
auch der Besiegte sucht schleunigst die erhaltenen Wunden zu
heilen.

Man hat auch noch andere Nebenursachen von Krisen fest-
stellen kdnnen, so die Entdeckung der kalifornischen Goldfelder
gegen 1850 und diejenige des Transvaalgoldschatzes. Auch Epi-
demien, Revolutionen, Zolltarife moégen da und dort im Spiel
gewesen sein; aber nie waren sie Fundamentalursachen. Der

237



grosse Faktor, von dem die Konjunktur abhangt, ist die Proportion
zwischen der Ausdehnung der Geschéfte und dem dadurch be-
dingten Kredit. Das zeigt uns deutlich ein Riickblick iiber die
Krisen der letzten siebzig Jahre. Dabei koénnen nur solche in
Betracht kommen, die allgemeine genannt werden diirfen ; also
solche, die alle Nationen betrafen oder doch die grosste Zahl
derselben. Dabei gehen wir absichtlich nicht auf die neueren
Krisen ein, da sie jedermann noch so gegenwdrtig sind, dass er
die Nutzanwendung darauf selbst finden kann.

* *
%

Die grossen Ernten von 1842, 1843 und 1844 brachten eine
Entwicklung der Geschifte mit sich, die beispielsweise fiir die
Bank von England eine Vermehrung der Barreserve von 4 Mil-
lionen Pfund Sterling im Jahre 1841 auf iiber 16 Millionen im
Jahre 1845 brachte; der Diskontosatz fiel im Jahre 1843 von 6%,
die er wédhrend der {vorangegangenen Krisis betragen hatte, bis
auf 1°%. Das waren die fetten Jahre, die Zeit der gliicklichsten
Spekulation. Ein Wunderbaum wuchs empor: die Eisenbahn.
Er wurzelte in den acht bis neun Milliarden Franken, die das
Parlament fiir Eisenbahngriindungen bewilligte. Eine lebhafte, all-
gemeine Hausse setzte ein. Bald war der Glanz nur noch ein dus-
serlicher; man sah den Krach kommen. Bis Ende 1845 stieg der
Diskonto wieder auf 3°.. Da kamen 1846 schlechte Nachrichten
aus Irland, und als im folgenden Jahr eine Missernte die Weizen-
preise auf ungeheure Hohe trieb, sass der zu schwer bepackte
Karren fest. Alles bewegliche Kapital war den Eisenbahnen zu-
geflossen. Der Getreideimport musste aber bezahlt werden. So
sank die Barreserve der Staatsbank von 16 auf 14, und im
Oktober 1847 gar auf 8 Millionen. Das war der Krach. Zum
Ungliick verhinderte noch die Peelakte die Bank, gute Papiere
zu diskontieren. Daher konnten nicht einmal wertvolle Positionen
gerettet werden, und vieles, was hiatte erhalten werden sollen,
stiirzte zusammen. Auch in Frankreich setzten 1847 Schwierig-
keiten ein trotz der Glanzperiode der Juliregierung, die den Fran-
zosen den gut befolgten Rat erteilt hatte: Enrichissez-vous! Diese
Schwierigkeiten erkldren sich nicht durch eine Vorahnung der
Revolution, die das ndchste Jahr ausbrechen sollte; diese war im
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Gegenteil zumteil eine Folge der schlechten geschaftlichen Situation.
Und damals rief das Wort Krach noch eine Schrecksuggestion
hervor, wie heute eine Erdbebenkatastrophe oder eine Pestepidemie.
Es ist jedoch unbestreitbar, dass die Revolution von 1848 die
Liquidation der Krisis, die ein Jahr frither eingesetzt hatte, er-
schwerte.

Als aber im Jahre 1851 das Wechselportefeuille der Banque
de France unter 100 Millionen sank und sich wieder in wenigen
Jahren eine Goldreserve von 600 Millionen angehduft hatte, als
das Kaiserreich proklamiert wurde und das kalifornische Gold
tiber den Ozean glidnzte, war die Krisis vergessen und die Speku-
lation zu neuem Leben erwacht. Auch der Krimkrieg bedeutete
durchaus kein ernstes Hemmnis. Erst im September 1857 — also
nach neun Jahren — gaben die Vereinigten Staaten wieder das
Signal zum allgemeinen Niedergang. In wenigen Tagen schreck-
lichster Panik mussten fast alle Banken in New-York ihre Zah-
lungen einstellen und auch in England musste ein zweitesmal die
Peelakte ausser Kraft gesetzt werden; der Diskonto stand bald
auf 10%. Deutschland wurde mit in den Strudel hineingezogen
und Hamburg besonders litt schwer. Auch Frankreich erlebte einen
Diskontosatz von 10°o.

Kein typischeres Beispiel fiur die Theorie, die wir oben ent-
wickelt haben, als die Zeit von 1857 bis 1864. Denn gerade hier
zeigt es sich, dass eine Krisis nicht einer Missernte oder eines
grossen Krieges wegen entsteht, sondern lediglich in der mensch-
lichen Natur begriindet ist, die sich ja immer wieder der Speku-
lation in die Arme wirft und die Anspannung des Kredits iiber-
treibt. Der Krieg, den Frankreich mit Italien fiihrte, verursachte
ihm in der Tat durchaus keine Storungen. Auch der Ausbruch
des Sezessionskrieges, der eigentlich ins Friihjahr 1861 féllt, brachte
in Europa vorldufig nur eine momentane Storung der Geschafts-
lage, ohne dass ernstlich von einer Krisis die Rede war. Die
Hochkonjunktur dauerte ohne Unterbruch bis 1864. Da erst
zeigten sich fatale Konsequenzen, weil die Baumwolle aus den
Siidstaaten des Krieges wegen génzlich ausblieb. Das verursachte
in der Folge eine sehr ernsthafte Krise, indem die Baumwollpreise
um volle 100%o, vielleicht noch mehr in die Hohe schnellten.
Jeder -Preis wurde bezahlt und die Spekulation trieb die unsinnig-
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sten Bliiten. Denn die Industrie bedurite des Rohmaterials, um die
Kunden zu behalten und die Arbeiter zu beschéitigen. Der Baum-
wollimport nach Europa ging wiahrend des Krieges auf die Hilfte
zuriick; die Preise waren schon bei Ausbruch der Feindseligkeiten
aufs doppelte gestiegen. Die ersten Friedensnachrichten aus den
Vereinigten Staaten wirkten dann als der Funke, der die zu stark
geladene Mine zur Explosion brachte. Der Diskonto hatte Ende
1864 in England auf 9°6 gebracht werden miissen, und nun be-
gannen sich die ersten Anzeichen eines grossen Krachs auf allen
Handelspldtzen der Welt zu zeigen. Der HoOhepunkt der Kirisis
schien lange stationdr bleiben zu wollen, da man nach Beginn
der Liquidation auf eine allzurasche Erholung gehofit hatte; eine
lllusion, die teuer bezahlt werden musste. Besonders England
kam erst wieder 1866 in normale Geschditslage; man hatte ge-
hofft, den Ausbau der Eisenbahnen sofort wieder an Hand nehmen
zu konnen, ohne zu bedenken, dass nach der Krises eine ldngere
Zeit der Ruhe eintreten miisse. Das Falliment des grossen Bank-
hauses Overend QGurney fiel als letzter Tropfen ins iibervolle
Gefass. Der Schlag war schwer. Der Black friday im Mai 1866 —
also auch hier wieder stand man neun Jahre nach der letzten
Krisis (1857) beim Kulminationspunkt — ist in den Annalen der
Londoner Borse noch heute lebendig. Nochmals musste die
Peelakte aufgehoben werden und der Diskonto blieb wédhrend
dreier Monate auf 10%b.

Ein neuer Beweis fiir die geringe Bedeutung &dusserer Um-
stdnde zur Herbeifiihrung einer Krisis ist der deutsch-franzosische
Krieg, der in einem Moment ausbrach, da die Liquidation der
vorausgegangenen Krisis restlos durchgefiihrt war. Daher ver-
mochte er keine allgemeine Krisis herbeizufiihren; in Frankreich
allein lagen alle Geschidfte darnieder. Er brachte im Gegenteil
eine solche Zunahme des Konsums in den andern Lidndern mit
sich, dass nach 1871 der Aufschwung kriftig einsetzte und die
Banken durch die Vermittlung grosser Anleihen und die Griindung
von Aktiengesellschaften schone Tage hatten. Deutschland stiegen
besonders die fiinf Milliarden Kriegsentschddigung zu Kopf. Alle
Warenpreise bewegten sich rasch aufwirts, so dass beispielsweise
Eisen im Jahre 1871 den doppelten Preis von 1867 erreichte;
auch die Kohlenpreise stiegen um 100%. In Osterreich wurden

240



in einem Quartal iiber 700 Millionen neuer Anlagewerte auf den
Markt geworfen.

Von diesem Lande sollte aber auch das Signal zur Krisis
ausgehen. Wie in mehreren fritheren Fallen, besonders anno 1864,
entstand die Krisis von 1873, die also wieder nach einer Pause
von neun Jahren folgte, eigentlich in zwei Malen. Im allgemeinen
beginnt eine Krisis in dem Staate, der den direkten Anlass dazu
gibt, und setzt mit erneuter Wucht in demjenigen ein, der nach
ihm die schwierigste Position hat. In Wien trat die Krisis im
Mai 1872 ein; die Vereinigten Staaten verschlimmerten sie im
Herbst.

Bei dieser Gelegenheit wurde zum erstenmal die Anwendung
einer praktischen Erfahrung auf die Zukunft versucht. Wenigstens
scheint es, als ob man sich besonders in England von da an
dariiber klar geworden sei, dass es sich nicht mehr darum han-
deln konne, durch gesetzgeberische Massnahmen den Krisen zu
begegnen (dadurch zum Beispiel, dass die Zirkulation der Bank-
noten reduziert werde); sondern, dass es unerldsslich sei, aus-
schliesslich und rechtzeitig auf den Kredit zu wirken. Dieser soll
sich stets der Situation anpassen. Dafiir gibt es nur ein Mittel:
die Regulierung des Diskontosatzes. Alles dreht sich darum, dass
diese Regulierung zur richtigen Zeit vorgenommen werde. Man
darf heute der Bank von England das Zeugnis ausstellen, dass
sie sich die Erfahrungen der vergangenen Krisen zunutze ge-
macht hat, und man muss feststellen, dass sie dadurch der auch
Europa drohenden Krisis von 1907/08 die schériste Spitze hat
nehmen konnen. Je mehr in den iibrigen Landern Europas diese
Praxis angewendet wird (man darf sagen, dass wir heute auf dem
besten Wege dazu sind), desto eher darf man annehmen dass,
sich die Intensitdt der Krisen, wie wir ja heute schon sehen, ver-
ringern wird. Vielleicht darf man hoffen, dass sie in spiterer
Zeit fiir die Gesamtheit, namentlich fiir den Nichtfinanzmann,
kaum noch spiirbar sein werden.

Wiederum nach neun Jahren setzte eine allgemeine Krisis
ein; diesmal zuerst in Frankreich; die Ubertreibungen, die der
Griindung der Union générale folgten, hatten zum Krach gefiihrt.
Juglar, den wir oben erwdhnt haben, konnte schon drei Monate
vorher, im November 1881, an Hand des Wechselportefeuilles
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der Bank von Frankreich, den Krach voraussagen. Aber er pro-
phezeite auch wieder inmitten der allgemeinen Zerknirschung, dass
die aufsteigende Linie wieder aufgenommen werde. Auch der
Krach von 1891, der von Argentinien ausging und in der Ge-
schichte den Namen Baring trégt, konnte an Hand der Diagramme
Juglars vorausgesehen werden, sowie auch die Wiederherstellung
des normalen Geschiftsganges im Jahre 1895.

Es hatte wieder wie gewdhnlich neun Jahre gedauert, bis
sich die letzte Krisis ausgeebnet hatte. Und ebenso viel Zeit
entschwand, bis 1900 eine neue eintrat, die noch jedermann in
frischer Erinnerung ist. Und es hat auch den Anschein, dass die
Zeit der Liquidation, die wir heute erleben, ihren Hoéhepunkt im
Jahre 1909 erreiche; das heisst, dass erst dann die aufsteigende
Linie wieder einsetzen werde.

Die periodische Wiederkehr der grossen, allgemeinen Ge-
schéftskrisen nach einem Kreislauf von neun Jahren ist also eine
durch reiches Beweismaterial gestitzte Tatsache. Eine andere
Begriindung fiir diese Frist kann, wie gesagt, nicht beigebracht
werden als eine solche, die sich auf die Psychologie der Massen
stiitzt. Neun Jahre sind also die Zeit, deren man bedarf, um sich
von Schicksalschldgen zu erholen und sich in Sicherheit zu wiegen;
die Zeit zu vergesen, dass es Krisen gab und immer welche geben
wird. Es ist von unermesslichem Wert, dass wir das Eintreten
einer Krises, das frither vollig unberechenbar schien, mit ziem-
licher Sicherheit ermitteln kénnen. Auf subjektives Empfinden ist
ja hier kein Verlass. Denn wer vor Unternehmungslust fiebert,
sieht stets die schlechte Zeit in blauer Ferne, und der Vorsich-
tige wittert immer und iiberall Riickfdlle und Zusammenbriiche.

Es frdgt sich nun, ob die Krisen einer Modeindustrie so un-
berechenbar sind, wie es Herr A. Schaeffer ausspricht. Gewiss
gibt es hier Krisen, die lediglich von einer Laune des Geschmacks
abhdngen. Aber das sind in der Regel die unbedeutenderen;
denn oft wird man sich dem Geschmack anpassen konnen. Die
grossen Krisen in den Luxusindustrien fallen aber stets mit den
allgemeinen Geschéftskrisen zusammen; hidngen doch Mode und
Luxus direkt von der Lage der Weltfinanz ab. In kritischer Zeit
spart man wo man kann; also am Luxus, an der Toilette der
Damen zum Beispiel; da darf nicht mehr mit Seide und mit
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Stickereien Verschwendung getrieben werden. Und darunter leiden
natiirlich unsere Modeindustrien. Als beweiskraftiges Beispiel sei
die momentane amerikanische Krisis genannt, der zufolge unsere
Seiden- und Stickerei-Industrie nicht auf Rosen gebettet sind.

Gewiss, Krisen sind unvermeidlich. Aber die historischen
Studien, deren Gang wir gefolgt sind, geben uns die Mittel an
die Hand, eine Krisis zu erkennen, vor sie eingesetzt hat, und
sie durch rechtzeitiges Zuriickschrauben der industriellen Produk-
tion und dadurch des Geldbedarfs so stark abzuschwéchen, dass
sie keine aligemeine Kalamitdt mehr bedeutet. Das soll aber auch
dazu fithren, auf Mittel und Wege zu sinnen, den Arbeitnehmer
bei schlechtem Geschiftsgang vor der Not zu schiitzen und ihn
seiner Arbeit fiir die gute Zeit zu bewahren; sei es nun durch
Krisen- und Hiliskassen, sei es auf anderem Wege.

BELLIKON. HENRY HEER.

gooo

REGIONALE ODER SCHWEI-
ZERISCHE EISENBAHNPOLITIK?

(Schluss.)

Eine ganz dhnliche Frage wird im Westen des Landes durch
das Miinster-Grenchen-Projekt gestellt, namlich die Frage: wie-
viel Verkehr kann und muss wiederum die Linie Basel-Chiasso
der Lotschberg-Unternehmung von Delle an abgeben? Die Berner
sind in ihren Anspriichen nicht minder kategorisch und regional
gesinnt als die Ostschweizer und speziell die Graubiindner. Nur
haben die Ostschweizer einen bedeutsamen Rechtstitel vor der
Westschweiz voraus, ndmlich den Artikel 49 des Riickkaufsgesetzes,
der bestimmt, dass der Bund die Ostalpenbahn in derselben
Weise zu unterstiitzen habe, wie den Bau des Simplontunnels. Es
ist kein Zweifel: wenn man von einem Anspruch auf Ableitung
des iiberfliissigen Verkehrs der Linie Basel-Chiasso reden will, so
hat die Ostschweiz den ersten Anspruch, und es wire ein Un-
recht, zuerst einen Teil des Verkehrs auf die Lotschberglinie ab-
zuleiten und dann der Ostschweiz zu sagen: euch vermodgen wir
jetzt nichts mehr zu bieten, wir sind erschépft. Es gibt nach
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