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DieSowfe’tzbi'rtsclzaft
und das Ausland.

Der ,,Einheitskredit* der Sowjetschuldner am inter-
nationalen Kapitalmarkt, — Sorgfiltigste Kredit-’
planierung. — Das Wendejahr 1927, — Zunehmende
Valutak heit. — Der ,,P iel decrédit der
Sowjetwirtschaft im Ausland. — Gegenwirtig
227 Rubel im Durchschnitt. — Nach Fiinfjahresplan
jahrlich rund 500 Millionen Rubel. — Der Drang
zur Anleihe,

Von unserem Korrespondenten
PAUL SCHEFFER,

] MOSEAU, im Mai.

Die Zentralisierung der Sowjetwirtschaft spiegelt sich
gegeniiber dem Ausland in dem Aussenhandelsmonopol
und dem.Monopol des Valutenverkehrs mit dem Ausland.
Dass sémtliche Zahlungsverpflichtungen der Sowjetwirt-
schatt gegenitber dem Ausland in der Hand der zustin-
digen Sowjetzentrale zusammentliessen, erlaubt ihr eine
unbedingté Kontrolle iiber sie, und thehr noch; ihre Be-
handlung nach vollkommen einheitlichen Gesichtspunk-
ten. Dermassen wirkt diese Zentralisierung, dass prak-
tisch keine Unterschiede zwischen ,guten” und ,schlech-
ten** Sowjetwechseln bestehen, denn wenn befristete Zah-
lungsverpflichtungen auch von einzelnen Sowjetorgani-
sationen und -betrieben als juristischen Personen aufge-
nommen werden, etwa von den Handelsvertretungen, den
Syndikaten,, = der Riesenkoperative »Centrosojus“, so
wiirde der ,sozialisierte Sektor” der Sowjetwirtschaft
52 Prozent der Gesamtwirtschaft, nach Sowjetangaben,
und damit der Sowjetstaat selbst, unter keinen Umstinden
cine dieser Stellen notleidend werden lassen. Das heisst,
dass tatsichlich der auslindische ‘Kredit jeder einzelnen
dieser Unternehmungen ebenso beschaffen ist, wie der
des ersten sozialistischen Staates selbst, wofiir die einheit-
liche Pramie der Kreditversicherungen, soweit sie ‘gege-
ben werden, deutlich Zeugnis ablegt.

In bestimmtem Sinn hat diese Vereinheitlichung des
Kredites Schattenseiten. Sinkt der Kredit des Sowjet-
staates, so sinkt automatisch auch die Wertung der Ver-
pllichtungen aller seiner Organe gegeniiber dem Ausland.

und Handels-Zeitung

Mittwoch, 8. Mai 1929,

FUNF PUNKTE SCHACHTS?

Frankreich und Belgien gegen jede Revisionsmoglichkeit.

(Telegramm unseres Sonderkorrespondenten)

8. PARIS, 7. Mai.

Die Glaubigersachverstindigen haben von den Zitfern-
skalen des Young-Planes offiziello Kenntnis genommen,
aber ohe sio sich zu diesen Vorschligen dussern wollen,
haben sie den Versitzenden um nihere Angaben iiber dio
geplante Verteilung der deutschen Zahlungen aut die
einzelnen Linder, sowic um dic Bekannigabe der deut-
schen Vorbehalte gebet: .Der Verteil hliissel ist
heute den Delegationen iibermittelt worden und wenn die
Pariser Abendpresse richtig informiert ist, so sind die
Zittern wohl' fiir Frankreich etwas giinstiger als man er-
wartet hatte, denn es wird heute schon von einem Betrag
von 44 Milliarden Franes fiir die ,Indemnité nette ge-

‘ 4 sy

"London und die Jeﬁ(séhen Vorbehalte.

Der Optimismus etwas gedampft.
(Telegramm unseres Karrespund%nlen.)

O LONDON, 7. Mai.
Der Optimismus, mit dem man hier gestern die Konferenz-
aussichten in Paris beurteflte, hat durch die heute von dort
kommenden Berichfe einen leisen Dimpfer erhalten. Zwei
Griinde sind fiir diesen Stimmungswechsel massgebend. Erstens
sollen die deutschen Vorbehalte' zu dem Yvung-Plan nach den
Meldungen der Pariser Korrespondenten go Leikler Art sein, dass
selbst Josiah Stamp, der 2weifellos den festen Willen habe, alle
Wege zu einem Uebereinkommen zu ebnen, si» nicht sehr giinstiz
aufgenommen haben soll. ' Zweitens erscheine die Haltung Frank-
reichs und Italiens mehr als zweifelhaft, Der Pariser Korrespon-
dént des ,Manchester Guardian“ berichtet, Moreau habe, als er
telephonisch muiihere Einzelbeiten  iiber den Youngschen Plan

h

sprochen, wihrend man sie bisher nur auf 42 bis
43 Milliarden schiitzte. Gegeniiber den in dem Glaubiger-
memorandum enthaltenen franzisischen Forderungen
wiirde sich also nur noch ein Abstand von 6 Milliarden
Francs ergeben, Dio deutschen Vorbehalte, die nach
einer Meldung des ,Journal des Débats* insgesamt aus
fiinf Punkten bestchen sollen, sind den Gléubigersach-
verstindigen bis heute nachmittags moch nicht vor-
gelegt worden. Von ihne hiingt, wie es heisst, gegenwirtig
alles ab.  Die gsischen und die belgischen Sachver-
standigen, die sich vollkommen einig sind, sollen dje Ab -
sicht haben, ' sich jeder deutschen Bedingung zu wide'T*
setaen, die in irgendeiner Form gewisse Rovlsionsmiigl"fh‘
keiten des Young-Planes vorsieht.

seing an  England und die
Vereinigten Staaten durch die Reparationen gedeckt seien.
Der Pariser ,Times“-Korrespondent protestiert heftig dagegem
dass man in Paris versuche, die durch das Abkommen vom 2Pa4
fiir die einzelnen Alliierten festgesetzten ‘prozentualen Angile
an den' d h i um auf diese Wés¢
England die Last cines Zugestindnisses aufzubiirden. Aull
Daily Mail* und ,Morning Post'! wenden sich schart gegen jede
Herabsetzung der britischen Quote und gegen jede, neue Be-
lastung des britischen Steuerzahlers." Wihrend ,Daily Mail* das
Young-Schacht-Kompromiss nach wie vor ablehnt, meint ,Mor-
ning Post* mit einem Ausfall gegen die Vereinigten Staaten, das
neue deutsche Angebot sei zweilellos filr die Vereinigten
Staaten durchaus annehmbar, weil es die alliierten Schulden-
zablungen an Amerika decke, Es sei weniger annehmbar fitr
England; fir Frankreich und Italien bedeute es aber; erhebliche
Verluste. Insbesondere Frankreich stehe vor einer schweren
Entscheidung. Immerhin miissten es sich aber die Allierten reil-
lich {iberlegen, ob sie nicht noch weniger erhielten, wenn sie
das deutsche /.agebot zurlickweisen. Tatsiichlich scheine jetzt

erfubr, sofort erklirt, der Plan sei fir F nicht 1

bar. Demgegenilber wéist Pertinax im ,Daily Telegraph* dar-
auf hin, dass sich Frankreich mit 50 Milliarden Francs zur
Deckung ~ der Wiederaufbaukosten = zufrieden geben wolle,

bei den Pariser Verhandlungen ein erbitterter Kampt der alli-
ierten Michte bevorzustehen, also gerade das, was man hier in
London habe vermeiden' wollen.

Ferner sind inléndische Objekte bisher zur Pf: g
seitens ‘der Sowjetwirtschaft nur''sehr selten in Frage ge-
kommen. Der Sowjetstaat ist gegenilber dem Gléubiger
gleichzeitig  Rechtsbiirge und Partel. ‘ Die Bereitstellung
von Pfindern muss also vielfach eben aus den Mitteln er-
folgen, die draussen der Sowjetwirtschaft zur Verfigung
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schwerlich beikommen liesse. Aber alle Vorsicht hat es
nicht verhindern konnen, dass die Handhabung ihrer
fi iellen Ausl verpflick der Sowjetregierung
immer mehr Sorgen macht. Das Verbot der Einfuhr ihrer
i Geldzeichen ist datiir bezeichnend: nur wenn eine

stehen, und diese Mittel sind nur aus der Hi t
oder mit Edelmetallen zu stellen, d. h. aus einem im Ver-
haltnis zu den Bediirfnissen, der Entwicklung und dem
Umfang der Sowjetwirtschaft, wie wir wissen, ganz ab-
norm beschrénkten Fonds. Am schwersten wiegt aber ein
Einwand, der organisch aus dem allgemeinen Wesen der
sozialistischen Zentralisierung folgt, dass nédmlich der
‘Anreiz des Personalkredites, der in den biirgerlichen
Lindern in verschiedener Weise eine so grosse Bedeutung
hat, im Verhaltnis des internationalen Kapitals zur
Sowjetwirtschaft, keine Rolle spielen kann. Jedes Ge-
schaft mit der Sowjetunion enthilt schliesslich das gleiche
Quantum von Vertrauen, weil eben letztlich immer der
Staat haftet, ja nabschliesst. Hier liegt, neben den be-
kannten politisch einer der Hauptgriinde
fiir die weitgehende Passivitat des biirgerlichen Kapitals.
Der persbnliche Eindruck der Sowjetvertreter kann'da
ciniges, aber nicht alles ersetzen. Aber gerade in den
Anfangsjahren ihres Kreditaufbaues hat die Staatsbank
mit bedeutender Wirkung .einen ausgezeichneten Fach-
mann an ihrer Spitze gezeigt.

. Die Sowjetwirtechaft hat den Umfang ihrer ausldndi-
schen Verschuldung von Beginn mit der grossten Sorgfalt
reguliert. Die Kkleinste Versumnis konnte von ‘ihren
Feinden zu einem allgemeinen Sturz des roten Kredits
ausgenutzt werden. Diese Feinde geben heute zu, dass
sich von dieser- Seite dem bolschewistischen Ungeheuer

terischen Forderungen der Industrialisierung. Die Auf-
nahmefihigkeit an Krediten, die finanzielle Bewegungs-
freiheit im Auslande muss parallel darunter leiden, d. h.
stagnieren. Wie knapp es heute steht, zeigen Einzelziige
wie die Vorenthaltung von Valuten an Ausreisende, selbst

Kontrolle iber jeden Kopeken, jeden Cent im Zahl
verkehr iiber die Grenze moglich' ist, kann offenbar der
Sowjetstaat die Dinge in der Hand behalten. 1924
wiinschte er die Quotierung des Rubels an der Berliner
Borse. Wire sie zustandegekommen, so wire heute die
Verlegenheit gross, aber freilich auch der Einfluss, des
westlichen Kapitals auf die Sowjeti ganz leick
stirker, als es der Fall ist. So sah sich der Sowjetstaat
im Auslande auf Finanzierungen in Form von Krediten
und Lombardierungen beschrinkt. Er erhielt auch 1926
vom Reiche einen Warenkredijt {iber ‘300 Millionen, dem
weitere von anderen Regierungen folgten. Finanzkredite
erhielt er von Privaten, aber immer nur in sehr be-
schriinktem Masse. ;

In der Tat entwickelte sich eine Krise. Anfang 1927
war es den Eingeweihten bereits klar, dass fiir dies Jahr
ein Viertel der Ausfuhr durch'den Ausfall des Getreides
in Frage gestellt sei. Damit aber auch die Ausdehnung
der Kreditaufnahmen. Es wurde versucht, den kritischen
Punkt durch Verstirkung des, industriellen Exports zu
iiberwinden, aber infolge ' von technischen als psycho-
logisch-politischen Umstinden, ist mit der Wiederauf-
nahme des . Getreideexports bis 1080, oder, noch wahr-
scheinlicher 1931, nichf zu rechnen.. Man stopft das Loch
zum grossen Teil aber auf Kosten.der Deckung des Inland-
bedarfs. Dabei steigt der Einfulirbedarf unter den gebic-

zur Erreich ihres Reiseziels, oder die Schwierigkeiten,
auf die die A hi von Auslandsiiberweisung n
iValuta bei den Sowjetbanken stosst. Keine der dazu be-
fugten Stellen nimmt mehr Bestell auf auslindisck
Zeitungen.. Transittransporte aus dem Osten sind in
Valuta, zu bezahlen. Symptome.. Aber im letzten Halb-
jahr ist die Einfuhr gegen den gleichen Abschnitt von
1928 um 11,3 Prozent gedrosselt worden! Man siekt, der
Engpass wird sehr schmal, aber das bedeutet noch nicht,
dass er in eiter Sackgasse' endigen' muss.  Die Sowjet-
finanz driingt unter diesen Umstdnden mehr denn je auf
langfristige Kredite, fiir die sie einen Durchschnitt von
zwel Jahren erreicht hat, aber die englische Delegation
hat viel lingere Termine zu hdren bekommen. Moskau
driingt zugleich auf moglichst  globale Kredite, zur Er-
héhung der Uebelsichtlichkeit, zur Her ieh mich-
tiger Kapitalgruppen, die ihren Kredit zu stiitzen. ver-
mogen. - Von selbst ergibt sich dadurch der Gedanke an
Anleihen, an die Finanzanleihe, wenn mdglich. Alle Um-
stinde dréingen zu ihr.

Es drgibt sich die Frage, in welchen ‘Grenzen sich die
Manipulierfihigkeit des Sowjetkredites in den vergan-
genen Jahren bewegt haben mag und weiter wohl be-
wegen wird. Wir haben dafiir ein ungefihres Mass in
demjenigen Teil ihiver Einfuhr, der sich zu Kreditierungen
itberhaupt eignet. © Finanzkredite kommen, wie gesagl,




