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Dipl. rer. pol. HelmuiLSchmidt, Hamburg

Finanzierungsprobleme der deutschen
Ubersee-Linienschiffahrt

Die fiinf deutschen GroBlinienreedereien?) haben
im Jahre 1939 {iber einen Tonnagebestand von
352 Schiffen mit insgesamt 2,1 Mill. BRT verfigt. Nach
dem bisherigen Wiederaufbau, d.h, unter EinschluB
der bis zum gegenwiértigen Zeitpunkt im Bau befind-
lichen bzw. in Auftrag gegebenen Schiffe, wird ein
Tonnagebestand von nur 300000 BRT wieder erreicht
werden; das sind rd. 15%. Demgegeniiber hat der
Wiederaufbau der gesamten deutschen Seeschiffahrt?)
_(unter EinschluB der bis zum 1. 7. 1951 geplanten
Neubauten) immerhin 33% des Friedensstandes er-
reicht. Der Riickstand der groBen Linienfahrt liegt
auf der Hand; er war vor allem historisch bedingt: Die
fiir Uberseelinienschiffahrt geeigneten Schiffstypen
diirfen erst seit wenigen Monaten wieder gebaut
werden. Die Uberseelinienschiffahrt konnte daher
erstmalig im sogen. ,Linienprogramm® vom Friihjahr
1951 mit eineér gewissen Zahl voh Objekten bertick-
sichtigt werden, wéahrend die vorherigen Programme
im wesentlichen auf kleinere Schiffsgrofien abgestellt
werden mufBten. Die bis zum 1. 7. 1951 abgeschlosse-
nen Neubauprogramme des Bundesverkehrsministe-

riums sehen folgende Planung vor:

Baukosten in Mill. DM

Programm BRT davon

insgesamt Eigengeld Kredit

Kistenldnderprogramm
gomgstem 1949 185 000 154,2 27,5 126,7
onner Programm 1950 301 000 270,7 22,9 2478
AnschluBprogramm 1950 144 000 171,9 40,8 19311
Linienprogramm 1951 193 000 237,1 0,0 237,1
‘SUmme bis 1. 7. 195! 823 000 833,9 91,2 742,7

Kapasitiitsgrenzen

Der durch Korea ausgeloste Auftrieb in der Welt-
schiffahrt hat in allen Lindern zu einer weiteren Be-
lebung der seit Kriegsschlu8 ohnehin intensiven Neu-
bautatigkeit gefiihrt. Im Zuge dieser Entwicklung
haben auch die deutschen Seeschiffswerften in er-
heblichem MaBe auslindische Auftrdge hereinge-
nommen. Bei der durch Kriegszerstorungen und De-
montagen auBerordentlich verringerten Kapazitdt der
deutschen Seeschiffswerften zeichnete sich daher im
Frithjahr 1951 deutlich ein zukiinftiger Neubau- Kapa-
zitdtsmangel ab, der den weiteren Aufbau der deut-
schen Uberseelinienschiffahrt gefdhrdete. Heute sind
n_ldxt nur die Helgenplitze bis in das Jahr 1953 hin-
ein belegt, sondern die Neubau-Kapazititen auch dar-
tiber hinaus durch empfindliche Knappheit und Liefer-
verzdgerungen bei der Versorgung mit Schiffsblechen
und Schiffsmotoren beeintrichtigt. Andererseits war

!} Hapag, Norddeutscher Lloyd, Hansa, Hamburg-Siid und Deutsche

Afrika-Linien.

N . o
) einschlieflich kleiner und mittlerer Linienfahrer, Trampfahrer,

Tanker und Spezialschiffe.

es aus planungstechnischen und Finanzierungsgriinden

nicht méglich, unmittelbar nach Aufhebung der dea
Bau von Uberseelinienfahrern auf deutsche Rechnung
beschrinkenden Verbote im April 1951 sogleich ein
umfassendes Bauprogramm festzulegen und durch
Vergebung der Auftrdge hierfiir Baukapazititen
sicherzustellen. Die deutschen Seeschiffswerften haben
bis jetzt noch gewisse Kapazitdtsreserven frei gehal-
ten, dringen aber verstindlicherweise auf Entschei-
dung iiber die weiteren deutschen Neubauprogramme,
um tber ihre Gesamtkapazitét fiir die néchsten Jahre
disponieren und an der gegenwértigen internationalen
Schiffbaukonjunktur méglichst weitgehend teilnehmen
zu konnen. Daher wird es notwendig, in diesem Som-
mer sowohl grundsatzliche Entscheidungen iiber den
weiteren Umfang des vom Bund zu férdernden Wie-
deraufbaus zu treffen, als auch durch feste Planung
der Reedereien und Neubau-Objekte im einzelnen
eine konkrete Auftragsvergebung zu ermbdglichen.

Finanzierungsprogramm
Damit stellte sich vordringlich die Frage nach den fir
die kommenden Jahre vorhandenen Finanzierungs-
méglichkeiten, Die bisherigen Planungen (siehe obige
Tabelle) sehen eine Kreditsumme von 743 Mill. DM
vor, von der die Endfinanzierung (ECA-Mittel 1.—3.
Tranche und Bundeshaushaltsmittel auf Grund des
Schiffahrtswiederaufbaugesetzes fir die Haushalts-
jahre 1950, 1951 und das 1. Halbjahr 1952) lediglich
in Hohe von 421 Mill. DM feststeht bzw. mit einiger
Sicherheit in -Aussicht gestellt ist. Somit schweben
fiir die Endfinanzierung aus den bisherigen Program-
men nod: 322 Mill, DM in der Luft; dieser Betrag
stellt nach dem gegenwdrtigen Stand der Finanzie-
rung die Summe der Kreditschépfung durch das Zen-
tralbanksystem dar?. Wenn man diese GroBenord-
nung mit dem bekannten Betrag ven 1 Mrd. DM ver-
gleicht, um den das kurzfristige Kreditvolumen des
deutschen Geschiftsbankenapparats seit Januar d.J.
unter erheblichen Anstrengungen und Opfern ver-
mindert werden sollte, so wird man ein gewisses Ver-
stindnis dafiir aufbringen missen, daB im Zentral-
bankrat z.Z. keine besonders groBe Neigung be-
steht, das Schiffbau-Wechselvolumen im gegenwarti-
gen Zeitpunkt durch weitere Zusagen noc erheblich
auszudehnen. Da aber gleichwoh! der weitere Aufbau
der Handelsflotte (wie auch insbesondere — aus oben
dargelegten Griinden ~— die Planung) nicht stocken
darf, so ergiht sich aus kredit- und wahrungspoliti-
schen Griinden die Notwendigkeit, beim weiteren
Wiederaufbau den Umiang der ,Vorﬁnanzienmg' von
enzeitlich kurziristig noch durch

3) Diese Summe kann sidi zw“d’erhbhen. e Ablosung haus-

finanzierungen von Bauraten
hv:lrts;lednli& egvt.l. erst nach FAlligwerden moglich 1st.
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Schiffshypotheken, deren Zustandekommen noch un-
gewiB ist, méglichst einzuschrinken. Es miissen daher
. in wesentlich stirkerem Mabe als bisher — die zu-
Eiinftige Inanspruchnahme von ECA.-Geldern, etwa
einer 4. Tranche, ist ungewif — Haushaltmittel des
Bundes und Eigengelder der Reeder vorgesehen wer-
den. Dabei wird auch erwogen, die auf Grund des
Schiffahrtswiederaufbaugesetzes in den Haushaltsjah-
ren 1952 und folgende aus dem Bundeshaushalt er-
warteten Wiederaufbaudarlehen aus dem Kassenkredit-
plafond des Bundesfinanzministeriums vorzufinanzie-
ren. Hinsichtlich der weiteren Beschaffung von Re-

finanzierungsmitteln des Bundes ist zu erwdgen, ob

die seinerzeitige Initiative des Bundesrats auf teil-
weise Inanspruchnahme des Miinzgewinns nicht doch
noch zum Zuge gebracht werden kann und ob nicht
die bisher vorgesehenen Wiederaufbaugesetzbetrdge
von 100 Mill. DM je Haushaltsjahr — zuerst im Nach-
tragshaushalt 1951 — erhoht werden kénnen; bisher
sind in der diesjéhrigen Diskussion diese beiden Mdg-
lichkeiten nicht erwogen worden.

Einsatz von Eigenmitteln

Abgesehen von diesen Mboglichkeiten des Bundes
bleibt die Notwendigkeit zur verstirkten Heranzie-
hung von Eigengeldern. Der Verband Deutscher Ree-
der hat vor kurzem in einer offiziésen Enquete gegen-
“wartige Neubauwiinsche der deutschen Reeder in
Hohe von 860 Mill. DM Bausumme bei 650 Mill. Kre-
ditbedarf ermittelt.

Dabei erkldren sich Trampreedereien sowie kleinere
und mittlere Linienreedereien sowie ,Neureeder’ zu
einem grofien Teil in der Lage, 60—80% ihrer Bau-
summen selbst aufbringen zu kénnen, wihrend die
fiinf GroBlinienreedereien glauben, zur Aufbringung
von Eigenkapital iiberhaupt nicht in der Lage zu sein.
Auch in den bisherigen Programmen sind die fiinf
GroBlinienreedereien mit nur auferordentlich geringen
Eigengeldanteilen vorgesehen worden: Aufsie entfallen
zwar 44% der totalen Bausumme, sie bringen jedoch
lediglich 7%/ aller Eigenmittel; die Linienschiffahrt ins-
gesamt (unter EinschluB der kleinen und mittleren
Linjenfahrer) ist mit 66% der totalen Bausumme an-
gesetzt, bringt jedoch nur 30% der totalen Eigenmittel
mit. Die weiter oben bereits dargelegten kreditpoliti-
schen Erwdgungen fithren aber zu dem SchluB, daB

diese weitgehende Priferenzierung der GroBlinien-

schiffahrt hinsichtlich des Zugestindnisses in der

. Frage des Eigengeldes in bisheriger Form nicht fort-
gefithrt werden kann,

Tonnageverhiltnis
Andererseits besteht aber kein Zweifel, daB unter
schiffahrts- und handelspolitischen Gesichtspunkten ein
Vorrang fiir den Wiederaufbau der iiberseeischen
Liniendienste weiterhin gegeben ist. So betrug z. B.
nach Feststellungen Dr. Theel's vom Bremer Aus-
schufl fiir Wirtsdlaftsforsdmng-‘) das Brutto-Tonnage-
Verhéltnis von Linienfahrern (ohne Passagierschiffe)
zu allen ibrigen Seeschiffen 2,3:1, wihrend sich nach
der bisherigen Planung (Summe aHer Neubau-Pro-
gramme bis 1. 7. 1951) heute nur ein ‘Verhaltnis von

) Vergleiche Bremer Nachrichten,

portionen iner ey riditen, Nr. 131 vom 19. 6. 1951, ,Pro-
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1:1 ergibt. Selbst wenn man davon ausgeht, da8 zwar
die Voraussetzungen fiir das unter Vorkriegsbedin-
gungen etwa als angemessen anzusehende Tonnage-
verhéltnis sich nach dem Kriege dadurch verschoben
haben, daB Deutschland in erhdhtem MaBe Stapel-
gliter einfithren muf und somit eines hoheren MaReg
von Tramptonnage bedarf, so kann doch ohne Zweife]
aus diesem Argument eine so starke Verschiebung
des Tonnageverhdlinisses, wie sie sich aus obigen
Ziffern ergibt, auf die Dauer nicht fiir richtig gehalten
werden. Wenngleich nicht zu verkennen ist, daB die
heute mit so viel Nachdruck 6ffentlich vertretene For-
derung auf vorrangigen Ausbau der Uberseelinien-
schiffahrt im wesentlichen von Interessenten verkiin-
det wird, so muB also diese Forderung doch gleich-
wohl als volkswirtschaftlich richtig anerkannt werden.
Eine andere Frage ist jedoch, ob diese vorrangige
Beriicksichtigung bei der gegenwartigen und zukinfti-
gen Planung dem Wunsche der GroBlinienreedereien
entsprechend weiterhin einschlieBen soll, daB die Fi-
nanzierung des Wiederaufbaues unter Verzicht auf
Eigengeld der Reedereien ausschlieBlich von der
éffentlichen Hand zu tibernehmen ist.

Ubergewicht der Staatsmittel

Ganz abgesehen von den vorhergehenden kreditpoli-
tischen Erwidgungen spricht gegen eine Fortsetzung
der bisherigen Politik auch die Tatsache, daB sie das
Risiko des Wiederaufbaues bisher fast ausschlieBlich
der Gffentlichen Hand zugeschoben hat. Nachdem die
Gesellschaften zunichst 1:1 umgestellt haben, und —
unter dem Eindruck der Offentlichen Wiederaufbau-
Finanzierung — der Kurs ihrer Aktien durdlsdnnittlich“
innerhalb des letzten Jahres um 50% gestiegen und
weiteres Anziehen infolge des grofen Engagements
der o6ffentlichen Hand mit Sicherheit zu grwarten ist,
besteht fiir den Fall von Fehlschlagen das einzige
Risiko des Aktionérs darin, daB der Kurs wieder auf
den Stand im Zeitpunkt des ,Bonner Programms 1950*
zuriickfillt oder schlimmstenfalls eine Zusammen-
legung des Aktienkapitals erfolgen muf, wie sie ohne
die als Voraussetzung angenommene Unterstitzung
durch die &ffentliche Hand bei der DM-Umstellung so-
wieso hatte durdhgefithrt werden missen. Sozial ge-
sehen bedeutet die bisherige 100prozentige Finanz.le-
rung der GroBlinienreedereien durch den Staat el.ne
ungerechtfertigte Bevorzugung beim Vermdgenswie-
deraufbau auBerhalb des Lastenausgleichs. Man Wi.rd
also zu dem Ergebnis kommen, daB zwar einerseits
die Uberseelinienschiffahrt weiterhin bevorzugt wer-
den muB, daB aber andererseits auch von ihr die
Beibringung einer gewissen Quote von Eigengeld 9?‘
fordert werden muB. Hieriiber sollten sich auch 't.ile
GroBlinienreedereien selber klar sein, die die Mog-
lichkeit, in staatliche Abhangigkeit zu geraten sicher~
lich nicht iibersehen.

Mindestanteile fiir Eigengeld
Fir das seit dem 1. Juli 1951 diskutierte ,Wieder-
aufbauprogramm 1952—1954" sollte man von Mindest-
anteilen fiir das vom Reeder aufzubringende Eigen-
geld ausgehen, deren Nichterreichung eine Aufpahme
in den offiziellen Bauplan ausschlieBen miiBte. Hierbei



sollte der Eigengeldmindestanteil fiir Uberseelinien-
fahrer sicherlich nicht unter 20% (mit der Méglichkeit
vorzeitiger Kiindigung von Teilbetrdgen des vom
Staate gewdhrten Kredites fiir den Fall besonders
glinstiger Gewinnentwicklung) liegen, wéhrend an-
gesichts der heutigen Finanzierungsméglichkeiten auf
dem privaten Kapitalmarkt fiir mittlere Linienfahrer
ohne weiteres ein Eigengeldanteil von mindestens
60%, fiir Tramper von mindestens 66-—80%s gefordert
werden sollte; der Eigengeldanteil fiir Tanker hitte
in der gleichen GrdéSenordnung zu liegen. Mit diesen
Vorschldgen wiirde die offentliche Finanzierung aller
weiteren Neubauten — mit Ausnahme der begiinstig-
ten Uberseelinienfahrer ~— sich auf den im Schiff-
fahrtswiederaufbaugesetz festgelegten Hodhstbetrag
von 40% fir das offentliche Darlehen beschrinken.
Die auBlerordentliche Begiinstigung der Uberseelinien-
schiffahrt, die auch in den obigen Vorschligen noch
zum Ausdruck kommt, erscheint gerechtfertigt, weil
einmal die finanzielle Belastung der GroBlinienreede-
reien aus den hohen Vorfinanzierungszinssitzen und
aus Gleitklauseln (laufende Baupreiserhohungen!} so-
wie Infahrtsetzungskosten angesichts ihrer umfang-
reichen Neubaunotwendigkéiten auBerordentlich hoch
sind und zum anderen auch der kaufménnisch-organi-
satorische Wiederaufbau des Apparats am Sitze der
GroB-Reederei wie auch in Ubersee zweifellos erheb-
liche zusétzliche Investitionen erfordert.

Die Aufbringung von Eigengeld
Das gegenwdrtig erdrterte ,Wiederaufbauprogramm
1952—1954“, das mit Schwergewicht die Uberseelinien-
schiffahrt beriicksichtigen muB, wird unter der Vor-
schrift eines 20prozentigen Eigengeldanteils den GroB-
linienreedereien erhebliche Finanzierungssorgen be-
reiten. Hier ist zu fragen, welche Realisierungsmdg-
lichkeiten fiir diese Eigengeldbedingung gegeben sind.
Offensichtlich ist kaum damit zu rechpen, daB selbst
bei weiterer Wiederbelebung des privaten Kapital-
markts der good will der alten GroBreedereien aus-
reichen wird, um Geldaufnahmen am Kapitalmarkt zu
erméglichen, Wenn also unter ihrem gegenwdrtigen
Finanzstatus Emissionen dieser Geselischaften nicht
in Fragé kommen kénnen, so kénnen sie jedoch auch
nicht mit der Hergabe groBer langfristiger Kredite auf
Grund von § 7d des Einkommensteuergesetzes red-
nen, da sie nicht durch mit der Kredithergabe gekop-
pelte Beteiligung eine gewisse Rendite versprechen
kénnen, Hier wire also an eine Revision des § 7d
zu denken, der ja z.Z. nur zinslose Darlehen steuer-
lich begiinstigt. ,Daraus folgt einmal, daB man eine
Steuervergiinstigung nicht nur an zinslose Darlehen
kniipfen darf, daB man vielmehr auch verzinsliche
Anlagen steuerlich begiinstigen muB. Damit das Hin-
dernis beseitigt wird, das in der GriBe des erforder-
lihen Eingeldarlehens liegt, und damit gleichzeitig
nicht jeder einzelne Reeder jeden einzelnen Darle-
hensgeber aufsuchen muB, wird es nétig sein, daB nicht
nur die Hingabe einzelner Darlehen steuerbegiinstigt
wird, sondern daB einen derartigen Vorteil auch der
erlangt, der Schiffspfandbriefe oder &hnliche Wert-
papiere erwirbt, aus deren Erlos die Schiffsbank oder
ein sonstiges Institut die im Einzelfall erforderlichen

grbferen Baudarlehen zusammenstellen kann. Mit
der Bestimmung des § 7d des Einkommensteuergeset-
zes werden nur die Gewinne zur Anlage in Schiffahrts-
werten angereizt, die anderenfalls alsbald versteuert
werden miifiten. Um den Markt zu verbreitern und
um insbesondere wiederum die Kapitalsammelstellen
an der Anlage von Mitteln in Schiffahrtswerten zu
interessieren, wird man es sich {iberlegen miissen, ob
nicht wahlweise anstatt einer Vergiinstigung, wie sie
§ 7d des Einkommensteuergesetzes gewihrt, eine
Steuervergiinstigung auf die Zinsen aus solchen An-
lagen gewdhrt werden muB.“5)

Unabhéngig von diesen Erwdgungen ist zu priifen,
wieweit nicht eine bessere Organisation des 7 d-Kapi-
talmarktes notwendig ist. Die Erlangung von 7d-Gel-
dern ist heute mehr oder minder dem Zufall iber-
lassen; vielfach geht die Initiative von den Finanz-
und Steuerberatern von Industrieunternehmungen aus,
die nach Méglichkeiten zur Beschrénkung ihres steuer-
pflichtigen Gewinns suchen. Hier ist besonders auf
die Ausfithrungen von Dr. Walter Hoffmann zu ver-
weisen %). Zweifellos wird nach der in diesem Frih-
jahr vorgenommenen Verschidrfung des Einkommen-
und Kdorperschaftsteuergesetzes die Aussicht, im iau-
fenden Steuerjahr 7 d-Gelder aus der Industrie her-
einzuholen, erheblich steigen. Die Vorschlige Hoff-
manns, ein Treuhandinstitut mit der Vermittlung so-
wohl von 7 d-Geldern als auch von Beteiligungen zu
beauftragen oder auch darliber hinaus fiir die Weiter-
gabe kleinerer Einzelbetrdge eine Art von Invest-
ment-Institut (sei es als Partenbeteiligung oder in
sonst geeigneter Form) zu errichten, erscheinen
auBerordentlich zweckmifBig. Auf diese Weise lieBe
sich ein neuer Typus von Schiffahrtspapier schaffen,
der einen erheblich breiteren Kreis von potentiellen
7 d-Geldgebern interessieren konnte (wdhrend ja —
wie Hoffmann zu recht betont — der gegenwértige
Schiffspfandbrief der Schiffshypothekenbanken nach

‘deren bisheriger Struktur und Tradition kaum Aus-

sicht auf groBere Belebung hat). Ein solches Institut
wiirde hinsichtlich seines Zustandekommens sicherlich
einer gewissen Unterstiitzung durch den Bund be-
diirfen. Dabei muB weiteren Uberlegungen vorbehal-
ten bleiben, wieweit etwa ein ‘pereits: bestehendes
Bank- oder Treuhand-Institut zur Basis gewdhlt wer-
den koénnte. Hierbei darf daran erinnert werden, daf
auch nach dem ersten Weltkriege eine Reederei-Treu-
handgesellschaft (spéter Treuhandbank] fir die Finan-
zierung des Wiederaufbaues der Seeschiffahrt tétig ge-
wesen ist, wenn auch unter anderer Aufgabensteilung.

YVerwendung von Sperrmarkkonten
Auch iiber den Vorschlag, die in Deutschland blodkier-
ten Sperrmarkkonten fir den Wiederaufbau der See-
schiffahrt zu verwenden, ist bisher noch nicht ent-
schieden worden. In der bisherigen Diskussion ist
von verschiedenen Seiten, so zuletzt von Hoffmann %)
und zuvor durch die Behorde fir Wirtschaft und Ver-

%) ...: .Die gegenwirtige Lage der S@ll(blc‘\ng’nmutmg'. Haase,
. .

}

Nr. 46/47 vom 18. November 1950, Seit .
) rDr. Walter Hoffmann: ,Aktivierung der Schilfahrtsfinanzietung”,
Hansa, Nr. 23/24 vom 9. Juai 1951.

1) Hoffmann, a. a. 0., Seite 962 und folgende.
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kebr der Hansestadt Hamburg®) darauf hingewiesen
worden, daB die deutsche Seeschiffahrt zur Aufnahme
dieser Gelder besonders geeignet erscheint, weil sie
in der Lage ist, den Transfer des Kapitaldienstes
selbst sicherzustellen. In jingster Zeit erscheint auch
auf Seiten des Zentralbankrats eine gewisse Unter-
stliitzung dieses Vorschlages erkennbar geworden zu
sein — seine Realisierung wird jedoch zweifellos nicht
auf dem Wege iiber den Schiffspfandbrief alter Art,
sondern vielmehr etwa auf dem Wege der Hoffmann'
schen Vorschldge iiber ein Investmentinstitut zu suchen
sein, Auch auf diesem Gebiet miiite eine gréBere Ak-
tivitdt der beteiligten Bundesressorts einsetzen. Es
kann bei diesem Vorschlag aber nicht {ibersehen wer-
den, daf die langfristige Verwendung der Sperrmark-
konten zu einer Einschrdnkung der Kreditbereitschaft
fiir das kurzfristige Geschdft bei den jeweiligen Ban-
ken fithren mufl.

Kapitalmarkt und Bilansbereinigung

Selbst wenn aber die angedeuteten Modglichkeiten
zur Ausweitung des Kapitalmarkts fiir die Seeschiff-
fahrt verwirklicht werden sollten, so werden die
GroBlinien-Reedereien — wenn {iberhaupt die Be-
schaffung von ,Eigengeld” oder echtem Eigenkapital
ins Auge gefaBt werden soll — eine Bereinigung und
einen Umbau ihrer finanziellen Grundlagen nicht um-
gehen koénnen. Dabei wére einimal an eine grund-
siizliche Bilanzbereinigung zu denken, die bei den
groBen Aktiengesellschaften gréoBenordnungsméfig zu
einer Zusammenlegung im Verhdltnis von etwa 10:1
filhren wird. Anscliefend daran wére sodann unter
Hilfestellung des Staates eine Kapitalheraufsetzung
vorzunehmen — wobei auch die Emission von Wan~
delschuldverschreibungen in Frage kommen kann.
Hierbei konnte auch die 6ffentliche Hand selbst zu-
ndchst groBere Aktienpakefe ibernehmen und sie bei
einer Erstarrung des Kapitalmarktes sukzessiv ab-
stoflen. Das fiskalische Risiko einer soldien Aktien-
ibernahme wére nicht gréBer als das gegenwértige
Risiko bei der -ausschlieflichen Finanzierung durch
langfristige Staatskredite. Auch koénnte man hier zu
einer dhnlichen Ldsung wie im Sondervermpgen fiir
die sogenannte Investitionsselbsthilfe der deutschen
Wirtschaft kommen. Ubrigens erscheint eine grund-
sdtzlidhe Kapitalbereinigung der GroBSlinien-Reede-
reien keineswegs als besonders ungewohnlich: das
Beispiel der Hamburg-Siid zeigt — wenn hier auch
in anderer Form durchgefiihrt —, daB eine grund-
legende Bilanzbereinigung Voraussetzung fir Ent-
nahme echten Eigenkapitals bildet.

Zum anderen muB man sich vor Augen halten, daB
dem nach Anlage suchenden Kapital die Rentabili-
titsaussichten beispielsweise von Hapag und Lloyd
durchaus ungewifl erscheinen. Diese Reedereien wer-
den in ndherer Zukunft kaum in alle frither beherrsch-
ten Relationen wieder erfolgreich eindringen kénnen,
wihrend demgegeniiber filir gewisse Relationen, so
z. B. Westindiendienst, verhéltnismaBig gute Aussich-
ten bestehen. Es ist daher auch denkbar, gewisse
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Teile der Reedereien (als theoretisches Beispiel
den Westindiendienst der Hapag) formal zu verselb-
stindigen, indem diese Teile durch die Aktiengesell-
schaft in eine neu zu griindende GmbH. eingebracht
werden, deren liquides und fiir Neuinvestitionen be-
stimmtes Eigenkapital im {brigen durch die anderen
Partner der GmbH. aufzubringen wére, die infolge
ihrer Kapitaleinlage am Eigentum und am Gewinn der
GmbH. beteiligt werden. Die Schiffe eines solchen
formal verselbstindigten Dienstes wiirden natiirlich
unter der alten traditionellen Reedereiflagge laufen
und tber den good will und den ganzen Apparat der
Stammreederei verfiigen. Dabei 148t sich statt der
Form einer GmbH. auch die Form der Partenreederei
durchfiithren.

Sicherlich werden derartige Bilanzbereinigungen und
Umstrukturierungen ihrer Finanzgrundlagen von den
Grofireedereien zur Zeit nicht gewiinscht, Es bleibt
dann aber die Frage, wie sie die von ihnen zu for-
dernden Eigengelder fiir den Neubau ihrer Flotte auf
andere Weise verfiighar machen wollen.

Wiederaufbau der Seeschiffahrt

Last not least steht die Schiffahrtsfinanzierung immer
noch vor der Frage nach der Gesamtgréfe des Fi-
nanzvolumens fiir das ,Wiederaufbauprogramm 1952
bis 1954“. Erst wenn hiertiber Klarheit geschaffen wor-
den ist, wird man eine endgiiltige Aufteilung dieses
Kuchens auf Grofilinien-Reedereien sowie mittlere und
kleinere Linien, Tramper und Tanker vornehmen
kénnen. Auf die etwaigen Mdglichkeiten zur Auswei-
tung . des offentlichen Finanzierungsrahmens wurde
schon oben hingewiesen. Die Probleme harren der
Entscheidung — ein Gleiches gilt fir die Vorfinan-
zierung, die bisher iiber von den Lindern garantierte
Wedhsel erfolgte. Diese Vorfinanzierung hat sich auf
durchschnittlich 80% der Bausummen erstreckt, sie hat
den Kreditspielraum der Geschéftsbanken in den
Kiistenlindern erheblich eingeengt. Die Forderung der
Lander nach zentraler Vorfinanzierung durch die Bun-
desregierung wird schon seit geraumer Zeit erhoben %),
ohne daB die Bundesregierung in concreto bisher
Klarheit schaffen konnte.

Der Wiederaufbau der deutschen Seeschiffahrt ist im
Vergleich zum Wiederaufbau der ibrigen deutschen
AuBenwirtschaft notgedrungen zuriickgeblieben. Der
devisenwirtschaftliche Nettobeitrag zur Zahlungs-
bilanz kann fiir das Jahr 1950 auf 70—80 Mill. DM
veranschlagt werden, das ist etwa eine Verdoppe-
lung des Vorjahreserfolges; demgegeniiber hat die
deutsche Handelsflotte 1929 mehr als 500 Mill. RM,
1937 knapp 400 Mill. RM netto an Devisen eingefah-
ren oder erspart. 1951 kann fiir die Bundesrepublik
mit einem Frachtaufwand von mehr als 1,5 Mrd. DM
gerechnet werden, von dem auf die deutsche Handels-
flotte etwa 10% entfallen werden. Diese Zahlen zeigen,
daf der Wiederaufbau der Handelsflotte und seine
Finanzierung nicht nur eine Sache der Reeder und
der Kiistenldnder ist, sondern vitale volkswirtschaft-
liche Bedeutung hat.
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