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' Baluta ale Warnung.

BVon
Georg BVerndard,

Rim Ultlmo Sunt zablte man in Berlin glt etnen Dollar
88 Marl,  Gejtern lautete die Berliner Dollar-Notterung
auf 67. File je 100 Dollar muf der Deutidje alfo feit dem
Gd)luf des vorigen Cemefters 2000 Mart mehr bezahlen,
Gitr 100 Dollax, die in der GFriedensjeit insgefamt nur
450 Mar? tofteten! Und der Dollar ift nidjt etwa allein ge.
Eicgeg.k war regiert exr augenbliclid) die Baluten der Welt.
i n R
ten von New Por?. Uber das {jt ein [hwader ITroft fiir
Deutfhland, deffen Geld von Tag pu Tag weniger wert wird,
und — von Oefterreid), Polen und Nufland abgefehen —
%m u;xltmneibeftm Ubftand um die Gonne von Wallftveet
reift.

Rein Wunder, baf biefe Geldentwidlung, dle alle Cinfubrs
notwendigleiten vertewert, von nenem Gorge und Crregung
in Deut{dylond wadygerufen hat. Die befragten Banidirets
doren, — bdie hler su Lande tmmer nod), weil fie Devifen
handeln, und Geld in Berwahrung nehmen, als {advers
ftindige Uevste fiir Kvanfheiten bdes Geld. und Kapitals

- organismus angefchen werden —, haben einander villig
wiberfpredende Diagnofen geftellt. Gie jtreiten fid) ob bie
~ Baiffe bes beut{den Geldes bdaher lommnt, baf New . YPort
eurogﬁifcﬁe Wedyjel verfauft, ober daher, baf in Deutidhland
frembe %leg)fel gelauft wevden. Als ob das nidht alles pur
dufieve Crideinungen bdev. tiefer liegenden Urfade find, daf
Peut{dland mehr auslindijde Sahlungsmittel braudt, als
fgur BVerfiigung ftehen, ) VA ST )

Das Problem der Preisbilbung deutiden Gelbes tm AYus.
fand ift dbas Problem bder deutfdhen Sahlungsbilanz, Ulles
andeve find mnur Unterfragen bdiejes Generalproblems.
Deutidland muf ans Ausland mehr zabhlen als es vom Aus.
land 3u fordern hat. o lange bis diefer Grunbdfehler nidt
furiert it, Yo lange nnen wir nidt damit redynen, wieder
einen einigermafen annehmbaren Kursjtand fiic deutfdes
Geld zu erreiden. Go lange fann aber au
bavauf gehofft werden, eine Gtabilitit ber deut[den BValuta
34 befommen, ble ein filr allemal jene Fieber{dhauer auss
{dhaltet, von denen die deutide BVollswirtihaft immer wieder
ergriffen werden muf, wenn farle Shwanfungen tn bdex
K‘begibet:et:}!gg eintreten.

Die deut{de Jahlungsdilang Hatte fid) tn ben erjten Mo«
maten des Jahres bis in den Gomme? Hinein. n?;:bgﬁltnis-
miBig giinftig entwidelt, Wodurd)? Jum Teil war das eine
gang felbjtverftindlide Nealtion gegen ben befonders {dledys
fen vorferigen Gtand der deutiden Baluta. Der Suftand
bes allgemeinen deutiden ,Ausverfaufs’, der damals eins
{giij, it ja wohl nod) in aller Grinnerung. Diefe Yusver.
taufe fdafften deutjde Forderungen qufs Ausland oder um.
getelrt Nadhfrage nad) Martnoten unp Martwedfeln in den
remden Ldndern, Die leidte Befferung der Lage in jenen

tonaten Hatte gleidyzeitia, beJ[onbers in Amerita, die Cnts
flammung einer ftatben HauflesGpetulation .in Martnoten
gur Golge. JIn New YPor? notlerte die Mar? voritbergehend
ciwa 1 Gent. Damit war die deut{de BValuta veif geworden,
Gpelulationsobjelt der Pleinen Ceute su fein. Die Ileis
nen wie audy ble grofen Gpieler fagten fid), bafj von einem
Cent bis null Cent ja fdhI eglid) fein all3u grofes Rifito fet,
und daff et was {dlieflid dod) aud) bas in Deutjdhland be.
brudte Papler nod) immer wert bleibe. IJnfolgedeffen Faufs
ten gunddit wohl viele Deutie in Amerita ggt Hetmatss
geld, {dlieflid) aber legte jeder Dienftbote, jeder Kellner
und jeder Stiefelpuper ivgenbdeinen Eleinen ‘:Betmg in Mart
an, Die grofen Gpetulanten Paujten nidt bdie pinslofen
Martnoten, fondern alle migliden deut{hen Wertpaptere,
insbefondere Stadbanleihen und Snbdujtvieobligationen, die
ihnen eine erfledlidhe Berzinjung und dazu nod) die Chance
bes Rursgemwinnes bet ber Balutabefferung boten, Auf diefe
Weife find gang erheblihe Betrige von Vdarfnoten tm Auss
Jand feftgelegt worden und nidt unwefentlide Gummen nad
eutidland gefloffen. Wenn man fid) tn diefer Jeit der
fittmijden Cteigerung bes beutjhen Geldbwertes beutfdjers
{eits cintebete, Haf bas Verttauen zur deutjden Cniwidhing
im Yusland im Wadyfen fel, o verwedifelte man im bejten
GFall die MUrjadhen und %ttfnugen. Die Haupturfade die.
fer Auslandstiufe war Has geringe Rifito und die grofie
Chance, die Damals tm Raufe deut{den Geldes lagen. Und
bie Folge diefer Urfadie war dann natiiclid), daf dicjenigen,
bie deutidies ®eld gefauft hatten, wm einen Gpefulationss

winn eingubheimfen, alles taten, um die Kurfe Hhod) ju treis

delfurfe aller andeven Linder find die Traban..

& nidht einmal

en, und infolgedefien natitcliy aud) dem Publitum, bdas | {tige Ueberfdhiung ins Gegenteil umgeidlagen.

Reichsfinansminifler Wirth dber Briffel.

Die europdifde Wirtidaftsiolidaritdt

Unfer Mitarbeiter Prof, Sudwig Gtein hatte gefiern
eine  Untervedung mit Reidsfinanyminifter
Dr., Wicth der thm folgende Crtlirung abpab:

SAngefidhts der bevorftehenden Brilffeler Konfereny fdeint es
mir geboten, auf irrtitmlide Weuferungen guriidzufommen, die in
ben legten Tagen die englifde und franzdfifde ernjthajte Preffe
beldydftigt habens

Die englijthe Seitung ,Financial News* vom 22. Auguft
1920 bradite unter der Ueberidhrift ,Deutidland weigert fid), au
begablen®, folgende Mitteilung. ,Der deutide Reidsfinangminifter
bat tiirglid) bet jwei veridiedenen Unldffen die Gelegenbeit er-
griffen, um zu ertliven, daf {ein Land nidt daran dente, die Fore
oerungen auf finanzielle Wiebergutmadung der Kriegsidhiden ju
exfitllen, die fich Deut{dhland nad) den Beftimmungen bded BVertrages
von. Verfailles verpfliditet hatte, su bezahlen, Dies ijt eine [dwers
wiegende Tatiadye von [ehr unangenehmer Natur, die id) verfdyie-
dentlid) in diefer Spalte propheseit habe nad) Jnformationen, die
aus einer fehr fidever Quelle tamen.” i y

Sm ,Journal” fdreibt Sucten Chaffaiane: ,Aber auf Mille.
rand fonnten  die Grlldrungen, die ber deut{che Finangminijter

Wirth einem Bertreter des ,Sournal’ tn Spa gegeben hat, nidyt -

- ohne Gindbrud bleiben, Det beutide 'Finangminifter {agte: ', Wir

werden Jhnen nidts anbieten,” und er fagte dies in einem fates

gorifden Tone. Der Minifterprifibent, der vor allen Dingen ein
Realift ift, fogte fich), daf unter folden Umitdnden unnilf wire,
itberhaupt eine Distuffion au erdffnen. Das hicfe, in eine Gads
gaffe geben und der graufamiten Cnttdufdung ausgefest fein.”

Demgegenitber ftelle i) feft, daf ih in Gpa leinen Vertveter
ber auslindiiden Prefle empfangen und FLeinerlet Crildrungen
fiber bie Politit der Ddeutjdien Regicrung etnem Prefjevertveter
gegenfiber abgegeben Habe, 3n der Gadje felbjt aber ift das
Ocgentetl von dem viditly, was idh angeblich gejagt Haben joll,
Ctets Babe i) den Ctandpuntt vertveten, baf wir mit pofitiven

ihnen als Abnehmer ber vovgebauften Ware Hen Gewinn
fihern follte, miglidhit optimiftijdye AUnfidhten ilber Deut{d.
lend aum beften gaben., Daneben bejtand natiivlid) aud
mande ernfte Hofinung, daf es deut{der Tiidtigieit gelingen
werde, bie-dDeut[dhe Wirt{daft wieder emporzubringen.
Bweifellos hiitte Deutidland in der damaligen Zeit die
giinftige Lage ausnupen fonnen, um den Unterbau fiir eine
befjer SuEunEt gt legen. Damals war die Miglidfeit, pu
verhiltnismdfig billigen Preifen Robftoffe jur planmdfigen
Bevarbeitung ins Land zu betommen, und damals fonnten
aud) Lebensmittelvorrite ju erjdwingliden Preifen ins
Land gebrad)t werden. Uber nad odiefer Ridtung hin it
leiber jo gut wie nidits gejdehen. Man ergriff war gern
bie Gelegenheit, von ben finfenden Preifen aller Genufmittel
su profitieren. Un einjelnen Gtellen vegte fid) aud) neue Ars
beitslujt. Uber anjtatt file die Jutunft BVorjorge ju treffen,
und neue Ocdnung zu {daffen, lebte man nad) wie vor aus
bem vollen, viff fogar bie lehten ovganijatorijden Gdranien
ein und fabrizierte in alleverfter Linie neues Paptergeld. Der
burd) Metall ungededte Umlaufan Baninoten und
Darlehnstajfenfdeinen bettug vor dem Ultimo
Juni rund 64 Williarden, Cr betrigt heute 71 Milliarden.
Geit bem EGnbe des vorigen Jahres ift alfo der ungededte
Papiergeldbumlauf in Deutfdland von 39 Milliarden auf
71 Milliarden gejtiegen. Das it nur zu  begreiflid.
Denn da es in der Jwifdengeit an jeder Regelung
ber MWirtidhaft fehlt, mupte jwangslaufig in bdem
Augenblid, . in dem bdie giinftigen Domente aus bder
beutiden Jahlungsbilany wieder verjduwanben, die deutide
Baluta thren alten Riidlauf wieder aufnehmen, Und zwar
gerade deshalb, weil von. einem wirtliden BVerirauen
gur deutidhen Wiviidaft im Auslande gav feine
Rebde war. Cin foldes Vertvauen deftand wohl einmal nad)
pem Waffenftillitand und gleid) nad) dem Friedensvertvage.
Damals hielt man nod) Deutjdhland fiir das Land der Wuns

der unp glaubte eben, daf die fo vielfad) befungene Tiidhtigs'

Teit des deutidien Boltes fidh dod) nun einmal zeigen werde.
Aber da von diefen Hoffnungen fich leider nidhts erfiillte, fo
ift jept — su einem Teil fogar weit iiber Gebiihy — bie eins

Borjdlagen Lommen milflen, wenn wiv au einer endbgitltigen Beve
ftandigung gelangen follen.

Dicje von der deutfdhen Regierung 3u madens
ben pojitiven und tlaren Borjdhlage milfen felbfie
verftandlid) verbunden werden mit einer eingehenden und jadje
lidhen Darlequng und Befpredhung der deutihen wirtidhafilidien
Lage unbd Leljtungsfibigleit unter Hinguzichung der beiverfeitigen
Gadjoetftindigen, Jedes beutihe Ungebot, wie auc) etwa eine
Forberung der Gegenfeite, muf am Berhandlungstijd zu einer
aufrichtigen gegenfeitigen Ausipradje dfiber bdle Vorausjehungen
der Dentjhen Qeiftungsiipigleit fiilhren. Cin fithrendes frangde
fliddes Blatt Hat filrzlidh den Gtandpunit veviveten, daf cnde
gitltigen Abmadungen Bejprechungen wifhen Sadjveritinbigen
vorausgefen jolten,

Miv als dentidem Finanyminifter it es ein unbedingtes Crs
forbernis, daff Deutiland endlid) die Grife der thm juges
wiefenen Laften erfennt, um danad) feine Wirtjhajts. und Finange
politit einguriditen, Bon bdevjelben Grlennints wevden wohl aud
die Ginanzminifter der Aliterten fidh leiten Iafjen. Gs ijt dod)
unmiglid), daff etwa ein Finanzminifter jein Land losgelift von
per dtonomijdien Lage Guropas betraditen Ydnute,

Curopa tft tatfadhiich eine wivetfhafts
[the Ginheit. Chon der usfall Nufjlandsd geige
sur Genilge, daf bas toivtidhaftlidhe Gleidhgetvicht jers
fedre ift, und éin Ausfell Dentfdhlands dburd) einten villin .
gen Sufamutendrud) miifte andh gang Europa mif in ben
Ruin Hineingichen, Die eurvpdifhe Wivifdhaftsiolis
Darvifdat wirh und mup Lomuen. Vriiffel {ollte den Weg
bazu finben und vovbeveiten. E8 ift ber Wunidh ber
Alliterten, daf Vriiffel Genf vorhergehe., Dad iff ber
gretfiidh  und ovom cuvopdifdhen CStandpunlit aund
witnfhenswert. Damit fann aber die JIbee, die Genf
sugrundelicgt, nidht verdunfelt twerden,. Wo {ich anf
ber Gegenfeite ecin AUnzeidhen ju einer Verftandigung
und Ausiprade zeigt, ift meines Eradtensd aund) bei
Deutihland jederieit ber gute Wille vorhanben,”

RNun fpielt das Moment bes Vervifrauens bet bder
Preisbildung dber Baluta eine zwar inbirelte aber
dod) red)t bebeutfame Rolle. Golange ein Land eine aitive
Sahlungsbilang bhat, ijt die Verirauensfrage ohne jede Bes
bolung. Denn wie bei dbem Preis jeder anderen Ware, {o
aud) beim Preis des Geldes: Wenn mehr Kdufer als Bers
tdufer da find, fo diftiert ber Verfdufer den Preis, Diefer
Suftand befteht bei der altiven Jahlungsbilang. Dann hHat
pas Ausland, bas feine Sdulden ans Jnland beridhiigen muf,
fiir Wedyfeltdufe jeden Preis zu zahlen, der ihm abverlangt
wird, und fein Vertrauen oder Miftvauen jpielt dabei gar
feine Stolle. Jn dem Yugenblid aber, wo bdie Pafjivitit der
ahlungsbilang jur Regel wird, wo mithin das Ausland
mehr deut{des Geld anbietet, als Berwendung finden fann,
wird die Preisbildbung ju einem fehr erhebliden Teil durd)
piydologifhe Momente beeinfluft. €Es fommt dann die
Kauftraft des Geldes im Heimatland und mithin audy bdie
égefu!utine Abjdibung der Jutunft des Inlands und feiner

itt{faft durd) dbas Ausland in Betvadt. Wil ein Gtaat,
ber jid) in einer Gituation befinbet wie augenblictlid
Deut{dland unter {olden Umitinden weiter BVejiige aus dem
Ausland maden, {o' muf es feine Sahlungsbilang durd) ause
lindifde Kredite erginzen. Diefe aber befommi es nur,
wenn put feiner Wirt{dhaftstvaft und jur Goliditdt feiner
Finanggebarung BVertrauen in der Welt vorhanden iit.

‘Infofern wiivde es im Augenblid fiir Deut{dland natiive
lid) eine {chr grofie Rolle fpielen, wenn es ihm gelinge, in
ber Neidysdbruderei ab und ju Feievididten fitr den
Notendrud eingulegen, wenn wir ein Gteuerfyftem
hitten, das aud) nur theoveti{d) in dev Lage wire, das Fudget
ins Gleidgewidit gu bringen, oder wenn wenigjtens tic Hes
reits ausgefdyriebenen Steuern in ausveihendem Mafe eine
gingen. 3nfofern wdre es aud) von BVedeutung, wenn das
Reid) — felbjt durd) das Mittel einer wangsanleilhe
— feine fdywebenden Gduldben etwas mehr in die Reibe ju
bringen vermddte, RNur muf man fid) iiber eins bann Llae
Lein: aud) damit wiirde nod) feine dauernde Verbefiering

ev beutiden Jahlungsbilang gefdaffen. Und fo fdin wie
alle anbdeven Mittel aug

bem Gebiete der Wihrungsreform,
der Cteuer{daffung un

der Gparfamieit im Gtat aud) fein




