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Yeubefeftiaung der deutfchen Daluta?

Dann fommt aber aud) der Seitpuntt, wo eine Gortfeung der Friebengvertragss
leiftungen gur Unmoglichleit wird. Dasd eigene Jnuterefle weift alfo, wie oben
Dereitd bemerft, die Gegner auf eine grundidgliche Nevifion des Briedengvertrages,
wenn bie Frangofen auch nodh in ihrem itbevmiitigen Siegevgefithle glauben,
sugleich die Wirtihaft der Welt und Hasd Deutfdhe Reich auf Grund papierner
Berpflichiungen enblos bergewaltigen fomwie reftfofe BWiebergutmadung durdhieszen
gu fonnen. :

€3 wirb die bornehmite deutjche Aufgabe fein, bie Grlenninis Her Unmbglich-
feiten be8 Friedensverfrages allgemein gu madhen, und auf die notwendige Revifion
gu drdngen, ein Berlangen, dem fich auf die Dauer fein Einfihtiger auch unter
ben Feinben wird entsichen fHnnen.

Lleubefeftigung der deutfchen Daluta?

Don Alfred Lansburgh

; B ie deutihe ReihBmark ift Ende Mai auf bem Weltmarft mit efwa
7 Y8 § 212 amerifanifohen Cents oder annifernd 15 {dhweizerijhen Centimes
f"%ﬁg bewertet worben. Ein Flaglicher Ziefftand, und Dennoch eine
Befferung, wie man fie nod) vor gang furger Beit nicht gu erhoffen
« .1..';'_5’-' wagte. Henn Enbde Januar galt die Marf fawm einen Gent und.
wenig mehr al8 5 Centimes. Diefem Wicberanfieigen bed Marfnfes parallel
geht eine unverfennbare Befferung ded deutfhen Welifredils. Die teinbe von
eheden wollen nidht mwe bdie Qrieg3entfdiidigung finangieren, bie ihnen Deutfdy-
lond git gafhlen Bat, fonberm auch ber inneren BWirtfhaft bed Lanbes gu Hilfe
fommeir. un hat gwar nod) niemald eine pefunidve Hilfeleiftung des YHuse
lond3 ben villigen Nieberbrud) ber Baluta eined finanzield ebringten Lanbed
verhinbern ober gar eine Berdreifadung ihres Werts Herbeifiihren fonnen. Denn
eine SanbeStwilhrung wirh nur von innen Hevaud ruiniert und Faun aitdh nur
von innen Hereu$ gebeilt werden, fo weit bied fiberhaupt mbglich ift Trogdem
Bejteht unverfennbar ein enger Jufammenfhang gwifdien bex Huslandghilfe und
ber elementaren Befferung des Marffuries.

Der Wunjd), die Weltgeltung der Heulfhen Wihrung zu beben, ift allent-
alben auBevordenilich lebfoft. Sableeiche Griinde wirfen aufammen, wm bie in
anbeven Fragen fo weit audeinanbderfirchenden Ldnder der CGniente und bie
mapgebenben RNeutvalen in diefem einen Punkle genteinfame Sadye maden gu
loffen.  Die einen wollen Deutfchlands Sauftvaft wieber Perfiellen, um an ihm
einen Abnehrer fiir ihre Hodhgehiuften Warenvorvite und ifre gurgeil unfrei-
willig auf Lager arbeitende Jnduftrie su gewinnen. Die aubdeven wollen bem
beutjchen Schleuder-Ausverfauf ein Ende macdhen, bder eine unbermetblide Folge
ber Withrungstataftrophe bilbet und bie Weltproduktion gefihrbet, LWieber anbere
geben ficd) ber Hoffnung Hin, baf ein valutarifd gefraftigted Deudfdhland feiner
berfrag8mapigen Wiebergutmadyung8pflicht beffer werde nachfonuen fonmen, ald
deutjhe Finangladiverjtandige 8 Beute fiir moglid) BHalten. Insbefonbere aber,
und bad ift ber Punlt, in dem bdie Jnterefen aller beteiliglen Leinber durdjousd
folibarifdy find, will man bie enovmen Maffen MarFnoter und Marfguthaber,
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bie fich allenthalben im Huslande angehiuft Haben, gu einem moglidhit gitnftigen
Sturfe verwerten. Die Marf ift ja feit der Revolution das wildefte Spiclpapier
ber Welt, und die maBgebenden Finangtreife aller Linder wirfen, je nadh) dem
Cinflug, den fie auf ihre Negierungen audiiben bdiirfen, in unferfhiedlicher
Zaitit und Stinfe auf eine Politif Hin, die einem giinfligen Ausgang ihrer BValuta-
fpefulation bie IWege ebnet.

Aber man muB swijden AL[iHE und Gelingen unterfheiden. Nur dex
AnftoB gur Befierung ded Veavffurfed ift vom Auslande Her exfolgl; allerdingsd
mit jolcher Sidrfe und Plammapigicit, dag amerifanijhe Vanfierd ifren deutfchen
Freunden den fominenden Aujjchwung der Mart jhon por Monaten mit aller
Beftimmtheit vorherfagen Ionnfen. DaB Ddiefer fpefulative Bexjud) aber audy
€rfolg gefiedt Hat, it nur deshald moglidh gewefen, weil er bon innen Ber, vou
ber valutavifden Soge Deuifdlands aug, unterftiit worben ift. Keine Macht
Der Welt wiirde Heute imjtande fjein, dem ruffijchen Somwjet-Rubel eine frgend
nennengiwerte Weligeltung guriidaugeben, weil feine Enhwertung eine organifche,
tief im ruffijfen Gelbmwefen mwurgelnde ift. Das beuljdie Geld bdagegen ift aud
im Januar, gur Seit feined niedrigften Weltpreifes, erhedlid) beffer getwvefen ald
fein ftuf. Die Mot Hat fich im Inland aud) damald nod eine Kaufivafi Hemwahrt,
Die Doppelt und dreimal o groB war toie die Kouffraft ded einen Cent ober dex
5 Centimes, die man im Auslond fiv fic gahlte. Panijder Schrecten und Steuer-
flucht Haben im Jamar dag deutjhe Kapital gu tobflofen Phund: und Dollartiufen
veranfaft und den Veovffurd auf dem Welimorlt 1weit unter fein natinlidyes,.
dem - Grade ber beutjhen Snflation entjpredienved BVerhalinid gu den frembden
Wihrungen Hevuntevgedriictt, Auf diefe Hbertreibung muipte, fofern bdie beutfche
Jofenprefie nicht geradegu mit rujfijder obex polmifHer Gefdhmwindigieit avbeitete
und bie Wiiheung vou tnnen aughohlte, frither ober fpater eine Reaftion folgen.
iy weil died der Fall war, bad heipt bie wirlliche Rauffvaft dber Mart exheblidh
liber ifrem Weltpreife lag, find die Beflrebungen deg Auslands, bden Birfenfurd
der Mark aud politijden, wivtidhaftlidien und pefulntiven Guinden gu fleigern,
bon fo auferordentlicent Erfolg getvefen.

Dantit Hab dad Ausland un® etmmal infofexn einen Dienft eviviefen, ald
e8 bdad tief gejunfeve widfchaftliche njehen Dentfhlandd in der Welt neu
gefiiictt Dat. Bor allem aber Hot e3 und damit eine fefr niiglide wdhrungs.
politifche Qeftion evteilt. Micht nuv iu Qaientreifen,-Jonbern auch in den Streijen
per Banfwelt und ber giinftigen BVolfdwirtfiait ift longe Beit die Anficht weit
verbreitet gemefen, bie Enttwertung bed deutfchen Geides fei eine ijolierte Crideinung,
gewiffermafen eine lofale Crivanfung am deutjden Wirdjdhafidtorper, die man
g gegebener Seit burd) eine energifthe Therapie werde BHeilen finnen. Man
brouche nur die Urfadie der Srantheit, namlich dad tbermap der papiernen Geld-
stichen au befeitigen, mit benen Deutfhland fiberfdhmwemmt worben iff, um dexn
inneven und duperen Wert der Mart wieder auf ben Stand 1 Deben, den fi
Dot dem Sriege eingenommen Hat, Diefe Anficdyt ift duvch die jiingjten BVorginge
griindlih) ad absurdum gefiihrt mworden. €3 Hat fich Bei der Erfholung ber
deutfchen Marf vou einem Finfundywangigftel iGred alten Golbpari auf eiwa ein
Uchtel degfelbeir Deutlidh Berauggeftellt, bak die Valuta eines Landed fein ifolierted
Organ ift, an dem man Herumfurieren fann, ohne dad allgemeine Wohlbefinden
in WMitleivenfdhaft gu aiehen, fondern daf fie das Herg ded Wirtjdaftslebens
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bilbet, und dah jebe Verdnberung, der man fie untervirit, Handbel und Wanbel
im gangen Lonbe auBerordentlih beeinfluft. Die Befjerung bed Martiuried auf
bem Weltmarft hat itberaud ernfte Vegleiterfcheinungen mit fid) gebradit, die fch
fohmell gu einer fcharfen Krifid8 auBgewachen Haben.

Wir brauden Dei den Gingelbeiten bdiefer Krifif und ihren mannigfadien
Cridyeinung8formen nidht gu verweilen. €8 geniigt gu wiffen, daf fie iHren Aud-
gang Dei ber BValulabefferung und der dadburd) verurjacdhien BVerfdhiebung gwijchen
Cinfuhr und Ausfuhr genommen Hat. Dabei ift e3 nur der Aufeniwert der
Parf, bei bem eine Berdnderung eingefreten iff. Jhr Jnnenwert, die Kauffraft
der Marf in Deutjdlond felbff, Hat feine wahrnehmbare Lerbefjerung erfabhren.
Die Lohne Haben fidh gar nidt, die Feimifchen Hobfloffe und Lebenfmiftel nuv
fnfoweit verbilligt, alg fie boan urmiitelbaren rud der auslinbifchen Sonfurreny
auggefeli jinb. RQediglidh bdie verhalinidmapig fdmale Pexipherie, bie Aufen-
Hoanbel§mirifdhaft, fphict bigher bie Wirfungen der verdnberten Weltgeltung unferer
Wigrung. Dad grofe Sentrum, die Binnenwirdfdaft, ift 1od fawm davon be-
rithrt. Wenn nichidbeftoweniger cine vegelredyte Krifis mit Konjumeinjchranfung,
Provuftiondriidgang, Sdliefung gahlreicher Belriche und gunehmender Hrbeiisd-
lofigfeit fejigeftellf werben muf, fo 1dpt dad einen Nidjdhiup auj bdie Er-
fibditterungen u, denen bad bentjdhe Wirtjdaftéleben aubgefest ware, wenn nidt
nur bie Aufengeliung, fonderyt aud) der Binnenwert ber Mok fid) nennendivert
feben wiirde. Bon tweldien Folgen gar eine villige restitutio in integrum, dad
Beift eine Werifleigerung begleitet fein mwiirbe, bdie nidht DLei einem Ychtel ded
Borfriegwer(d Halt madht, jondern fich bid jur Wiedbererreidhung bded vollen alfeit
Golopori fortfest, Dad audzubenfen iiberfleiat faft unfer Vorftellung8vermigen.
8 wiitde gu einer wirtjdafilihen Katafivophe niemald bdagewefenen Umfangsd
und gu einer vollftdndigen innerpolifijfen Berfebung Lommen, Totjachlid) ift 3
im gangen Berlouf der Wellgejdichte nod) niemald gelungen, eine Wahrung,
deven Cniwertung fo weit fortgefchritten mwar, wie jest in Deutjdhland, wieder
auf ihren alten Stand gu fHeben.

Eine Ganierungdaflion grofen Stil8 muf alfo and dbem Wihrungsprogramd
per beutfchen Regierung ohne weitered auidheiden, Uber eine andere Frage ift
e8, 00 Der gegenmwirtige Moment, in bem eine gewiffe Nbeveinftimmung gwifden
fufenwert und Innenivert der Mart fonftatiert werden fann, nidt dagu benupt
werden olite, bie deutfhe Wiihrung auf der newen BVafid von einem Uchtel oder
cinemt Sefntel ihrver alten Goldbparvitdt meu gu befefligen. Dean fo unfeilvoll
audh die Wirfungen ded iiihen Valutaverfalld in wirtjhafilicher, fosialer, ethifcher
und fogar politifdher Begichung find, nod) ungleich berhingnidvoller wiirde €i_1l
ndauern ber SGchwanfungen fein, welde die Veaxf fn lepten Halben Jahre durd)-
gemadt Hat. Go lange die RechnungSeinfeit eined Landes feinem feften Wert
entfpricht, jonbern ein Qoblung8mittel mit ftimbig wedfelnder, nidt fonfret §u.
ermittelnber Sahlfraft, gewificrmaken ein Gefif mit unbefanntem Jnbalt ift, 1o
lange ift jede Taufménnijdhe Saliulation, jede Konftong dex Preife und Lohne und
infolgedefien aud) jede innerpolitijche Veruhigung ausdgefdlofjen. Dex Wahrungs
perfall al® foldher ift im Grunbe nur eine jogiale Krifig; er nimmt ofmne Rird-
fidt auf die beftehenden Recht2verhilinifie und auf die Trabition eine Neuderteilung
aller Ginfommen wnd BVermogen vor, beveichert den Inhaber beftimmier Jtealmerte
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und den gejchicdten Raufmann, der die Wihrungsdifierengen auszunupen berftedt,
unb enteignet den Inhaber aller Kapital- begiehungBmeije Rentenanfpriidye, den Lohn-
empfianger und ben Veamten. Die andauernden Sdhwanfungen der Wibhrung
bagegen bewirfen, daf ¢8 bei Dem einmaligen jogialen Unred)t nicht jein Bewenbden
fat, fondern bap ein Unredht immer auf dba8 anbdere folgt, eine Enteignung immer
pon einer anberen abgeldit wird, fodaf Dad Wirijhaftdleben nidht aur Rube
tommt, eine efrliche Tuben- und Koftenberechnung unmaoglich wird, und ber gange
Berfehr fich fdhlieplih auf Spefulation, Nbervorteilung und nadtem ShHwindel
aufbaut. Auch jeder Kredit wird unmiglich, wenn fein Darlehndgeber weify, ob
die Tiavk, in ber er feine Forderung fpiter guviderhalt, auch nur anndheynd
der MMorf entfprechen tvicd, bie er bem Sduldner Heute gablt.

Deshalb wire fiir Deutjhlandd wird{hafilihen Wieberaufbou fhon bdicl
getvsnnen, wenn e8 gelingen wiirbe, ber Parf ivieder gu einem feften, unab-
dnderlichen Wertverhiltnid gum Golbe u verhelfen, aud) wenn bied BVerbilinid
tir dem Peutigen Weltwert ber Part entjpracde. it einer Papiernart, bie
auf cinem 2Achtel deg Wevted der alten Goldbmart beranfert ift, [aft fidh toiri
idaften, mit einer Mart, die swifden cinem Biertel und einem Dreibiglicl bed
alten @oldwerted Gins und Herjdhwantt, nidt. Die Frage ift nur, ob die RNeu-
befejtigung ber Mark Heute prafiifd) durdhfithroar ift. Dabei muf jorgfalti givijden
dey technijhen und ber finawgpolitifhen Durdyfithrbarfeit unterfhieden werden.

Tednifd ift e8 obne toeitere8 moglidh, dbie Mark auf dbemjenigen Stanbe
am befeftigen, ber ihrer inneren Sanffraft, alfo ihrem berpeitigen Werte im Lanbde
felbft, entfpricht. Mit Hilfe einer gefchicien Devijenpolifif, wie fie die Reihs-
bant gerade wdkrend bder leplen Beit befrieben Fat, laffen fid) mithelod Hin-
reidhende AuslondEguihaben und Goldbefiinde anfemmeln, um ben Weltpreid bder
Part auf dem meuen Pori feftzubalien, fofern biefed Pari nidit willfiirlich
getoiflt, fondern bdem gegebenen Preiniveou im Lanbde angepaft ift. Der
Augenhandel und der Weltpreid erfiillen dann genau wie friifer ihre Hufgabe,
den Weltivert der Wart nur innerbaldb gang enger Erengen, der fogenannien
Gelbpunite, wm da8 neue Pari hermupendeln gu lofien. Dabei wiivde Deutid)-
lond Ginfichtlich feiner Wihrung weber von der ArbeitSintenfitiat im Jnlanbe nod)
von fer Rredifwilligleit m Auslande abhingen, dbenn in einem Lanbe mit gefunder,
auf fefter Goldbafis Herufender Wiahrung regulieren fich die Wedhfelfurie gang
avtomatij® mit Hilfe ded Verfilinifies awijden InlandIpreid und Weltpreis.

Anderd aber verhiilt ¢ fich mit ber finangpolitijhen Woglichleit der
Wigrungshefeftigung. Die exfte und uncrlifliche Vorbedingung fiiv jede mwie
immer geariete Geldbreform ift die Stillegung dber Notenprefe. $Hat man einmal
ben Sland der Qauffraft ded Geided im Lande evmittelt und die Weltgeltung ber
Randedmwihrung hieraufeingefielt,jo darf teinewilltiilide Bermehrung dex Gelbmenge
bie Sauffraft verringern und dad Verhiltnis gum Golde twieder verfdhieben. Dal
it aber unausdbleiblid), wenn bdie Notenprefie in Der bigherigen Weife jeden
ungededtten Pojten im Reidhdhousdhalt mit iHren Papiermafjen audgleiht. Denn
wenn aud) die wirtihaftlidhen Bujommenhinge, die bald jdhnell, bald langjam gu
einer Berringerung der Kauffraft ded Gelded und gur Wihrungsveridylechierung
fAfren, aiemlich fompliziert und im Detail nidht immer gu erfennen find, fo ift
bex Ausgangdpuntt, der eigentlicdhe Anftos dodh eingig und allein in dev Jnflation,
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im TbermaR ded Papiergeldbumlaufd, gu exbliden. Seht biefe Juflation fid) fort,
fo fann feine Sonjolidiexung der Wahrung verhindern, daf die Warf nacdh gang
furger Beit eine neue innere Guiwertung und ein neued Didagio auf bem Welt
marft erleidet, dbem bann feine nod) fo Hohe Goldb 1und Devifenreferve entgegen-
gumirfen permag. Denn Dbie unausbleiblidhe Steigerung bed inlindijden
Preigniveaus geftaltet dann bdie Jehlungsbilang pajiiv und freibt Gold und
Debifenn aud bem Lanbe.

Die Stillegung ber Nofenpreffe fleht aber, wie bie Dinge feute in Deutjdh»
land Yegen, nidt im freien Belieben der Regierung. Der Wunid, die Vapierflut
au bannen, ift Dei allen @infichtigen langft lebenbig, aber feiner ©rfitllung feht
ber uferlofe Geldbedarf des MNeich8 und fein Berhiltnis gur Steuer- und Anleibe-
fraft ber BVevdlferung im Wege. Auf allen Gebieten {ind BVegehrlichieiten gervedt,
bie fih mit Den diblichen Mitteln einer gefunden Finangpolifit nicht befriedigen
[offen und immer wicber jur Ausgabe von Kunjtgeld fithren. €3 {jt fehr gu
beaweifeln, ob die Clunahuen ded NReichs fich in abjehbarer Beit fo werben
fteigern Iafjen, baf bdie fiberfrichenen ufwendungen fitv foziale, fulturelle und
organifatorijhe Swede daraus beftritten werben fonmen, felbft wenmn bad Dmnolics-
{hwert ber Striegdentidhidigung, bad itber Deutidhland hangt, dburd) bie geplante
internationale ilfeaftion am Nicderfallen gefinbert toivh. Da nidht gu ertwarien
ift, baf die NMeidhBeinnafhmen fidh 6is sur HoGe de§ NevolulionFbubgeld werbei
fleigern Tafien, jo mitfzte bie Ynpaffung von ber anberen &eite, von ben Audgoben
Ber, exfolgen. Die verjchwenderifche Wirtfchaft miigte durd eine an Deudjhlandd
Noflage angepafle Politif ber Sparjomfeit erfest werben, jebes foftfpictige
Grperiment — Bierfer gefort aud) Dad utopifche Soziclifierung@programmn —
miigte untexrbletben. Wan Hot im monardiftijGen Deutihland fritfer off iber
Das republifanijche Franireid) gefpotiet, beffen Etat gelegentlich dasd Gefalt fiix den
Gouverneny einer Jnfel entfield, die tiberhaupt widyf exiftierte. Jm newen Deudjdy~
fond find zahlreidhe NeichSdmter gejthaffen worben, bie fich von bem it jened
Snfelbermalterd nur daburd) unvorteilhaft unterfdheiben, bap ihre Beamien
glauben, fiiv. iy Geholt aud) ovbeiten gu miiffen, und die nun ecine Riitigleid
endfalten, bie barauf Hinousliuft, dem Nod Der nallizlichen wivijajtlichen Enis
widlung in bie Speiden gu follen. Das {jt ein Weg, dex nidt gur Wiebergeburt,
* fonbern gum Banferott fiihrs. :

Go lange feine gefunbe Finangpolitil gelvicben, jo lange nidht indhefondere
bie grofere Hilfte der an eine folfhe Regierungdmagime verfdwendeten menjche
lichen Rrdfle einer wnitlichen privaiwiriihafilichen Avbeit gugefithet, dadburd) vex
NeichSetat enilaftet und bdie Crwerbelraft der Bevdlferung entfprechend erhiht
wird, fo lange Hat e8 Feinen Bwed, an eine Befefligung der beulfhen Wihrung
Derangugehen, fo leicht Ddiefe auch fechnijch burchaufiihren wive.  Die Wahrung
iviirde i) von inmen Peraus immer wieder verjchlechiern und {Hhon nad) furaer
Beit cine neue Reform notig maden. Wiv diicfen feine Politit treiben, die und
politifh von ben Girondiften su den Jafobinern und wirtfdajtlich von ber Gelb-
note gu ben Affignaten freibt. Bon ber Wieberlehy einer vernunfigemifen Wirt-
fhaftapolitif hangt e8 ab, twann bie Beit fiir bie Inangriffnahme einer Vefejtigung
ped beutjdhen Geldivefend auf neuer Grundlage gefonmen fein wird.
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