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Die fiinftige Stellung des Ularfwedhiels
auf dem IDeltmarfte

Don Dr. Eenft Oberfohren

i3 in die lepte Seit vor bem Weltfriege galt e8 infolge bder Bore
d madtjtelung Gnglands im internationalen Jahlungsverfehr ald
felbftverjtdndblid), baf auBer ben englijdhen Kaufleuten aud) bdie

anberen Ldanbder fid) sum Ausdgleicdh) ber gegenfeitigen Forberungen
sum grdften Teil der Lonbdoner Einridhtungen bedienten. Dafi Lonbon von
allen Weltmarttsmittelpuntten sum bevorgugten Abwidlungsplap aller Jahlungss
Verbindlichleiten wurbe, lag gunddyft darin begriindet, daB England feit langer
Beit im internationalen Warenge{dhdft eine Borherrjdaft inne Hatte, die einen
Ausfluf per sablreidhen Handelsbeziehungen bes Bereinigten Kinigreihd nad
allen Réndern bder Welt darftellte. Hingu fam al8 Grund das abfolute Bers
lrauen in bie Rreditmiirdigleit ber englijfen Vanfen und Bantiers fomie der
Umitany, bafy fede Forberung auf Gugland nidt nur auf Gold lautete, fondern
oud) fidger unbd auf alle Fdalle in Gold eingeldjt wurde. Jebenfalls madyte bie
aufierorbentlidge, fiir Sahrzehnte fajt monopolartige Gtellung des englijchen Welt-
hanbels das Pfund Gterling zum verbreitetiten internationalen Saplungsmittel.
Und nid)t nur das, die Firmen ber Londoner Banfen und Bantier wurden
auch an allen Welthanbelsplagen fo befannt, daf Wedhjel ouf anbere Ldnber
und in anberer Wihrung nur mit Shwierigleit untergubringen waren. €8
liegt auf der Hand, bap Gngland aus diefen Vermittlerdienfien gang enorme
‘@I:minne 30g, und ebenfo felbjtverftandlid) ift e8, daf bemgegeniiber ber Wunjd
tmmer bdringender wurde, folhe Bahlungen, bie gans ofhne Gegenrert blieben,
U vermeidben und die erheblichen Gebiihren bem Jnlande gusufiihren.
: Bor dem Kriege wollte 8 indeffen trop lebhafter Bemithungen nidyt gelingen,
m die durd) jahrzehntelange Gemshnung felbjtverfténdlid) geworbene 11ber-
legenfeit pey englijhen Wabhrung eine Brejde gu legen. Jept ift aber ber Beits
punft gefommen, wo man jagen barf, bap bdas englijhe Pfund Sterling in
feiner Gigenjchaft al8 international beberrjhende Valuta entthront werben with.
~ Den Auggangspuntt fit diefe in ficherer Ausficyt jtepende Cntwictlung bilbet
bie fchon bald nadhy Augbrud) bes Krieges von der internationalen Gefddftss
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welt mit Schreden wahrgenommene Tatjadje, dafy bie bisher als felbitverjtandlid)
in Bahlung genommenen Wed)fel nid)t mehr bezahlt wurben. Die nadie Tat»
jache, daf feit dem 5. Augujt der Wedhfel auf Londbon nid)t mehr eingeldjt wurde,
offenbarte mit einem Schlage die Redhtiofigleit fremder Kaufleute in ber Gejchdfts
vermittlung durd) Cngland; eine Selbjtverftdndlichleit war ploglid nidht mehr
felbitoerftdndlich), ein ,jtets nupbares Bahlungsmittel” nidht mefhr in Gold
umgumandeln. Dadurd), daf London, bie bredhnungsitelle ber Welt, feine Tore
dem internationalen Handel {hlof, mupte der Wedhfel auf Lonbon feinen Nimbus
einbiien, mufte feine Alleinhertidaft im internationalen Geldverfehr erichiittert
wecdeir.

Kiihrten die angedeuteten Sahlungdverbote im Bevein mit anberen Miap-
nahmen ber englijen Regierung fdon an fid) su einer {Hweren Cridiitterung
ber Gtellung Gnglands im internationalen Sahlungsverfehr, ingbefonbere bei Ber-
mittlung des fiberfeetjdhen Hanbels, fo ift tn ber lepten Beit eine fonfrete FTat-
fadhe in bdie Grjheinung getveten, bie mit fdhlagender Deutlichleit zeigt, dap
Qondon in diefem Augenblid nidht mehr Mittelpuntt ded Gelbverfehrs ift: an
ber Birje von New Yort befindet fich der Sterlingmwedyel in dauerndem Sinteu.
Die Gnglénder, die gleidh) bei Beginn der Steigerung der ausdldnbdifden TWedhjel-
furfe in Deutihland triumphierend bag Mdardhen von der Sridhiitterung der beutfchen
Baluta verbreiteten, miiffen jest mit anfehen, dap die englijhen Wedhfelturfe
einen Tiefitand in Amerifa erveidht Haben, wie er nod) nie erreidht wurde. Jn
normalen Seiten fann in Tew Yorf der Sterlingmedjelturs nidht mehr al8 gwei
ober brei Cents finfen, fonft wiirbe e8 fiir die Londboner Banfmwelt vorteilhafter
werden, Gold itber den Dzean zu {Hiden, um bdie Wedfel aufzufaufen, bie o
billig 3u haben find. Sdhon ein geringer Unterfdhied reicdht aus, um dag Gejchaft
gewinnreid su madjen. Wenn died jept nidht gefdieht, {o ijt dbamit bemiefen,
baf e3 nidht gefjhehen Yann. Die Cntwertung ded Sterlingpreifes auf dem
amerifanijjen Geldmartt bebeutet nicht mehr und nidht weniger, ald daf die
Aleinherejchaft Ded Sterlingwedfels aufgehort Hat. War bisher Krebit in
Gterlingmwdhrung oberfted Beblirfnid bed Weltverfehrs, o wird fich biejes
Bediitfntd nunmehr sunddhit New Yorf und der Dollarmwdhrung suwenden, €8
dpiirfte alfo ecine Berjdhicbung am internationalen Geldmarlt in dem Sinne ein-
treten, daf bei BVegleidung bder Welthanbelsbilany fiir bie ndchfte Sutunfi in
wadfendem Mage der Dollarwed)fel gegeniiber bdem Gterlingmwedhjel zur Ber-
wendung fommt.

Hiernadgy modhte es fdheinen, dak bie Hoffnungen und Wiinjde, die man
bei und in bejug auf Ddie Crfepung ber englijdhen Jnititutionen durdy neue,
mehr Gidjerheit und Borteil fiir den beutfhen DHandel bietenbe Ginrichtungen
hegen zu diirfen glaubt, nidht vealifiecbar feten. Jn Wirklichleit liegt inbeffent
gar fein Grund vor, bie Frage, vb ber Martwedfel nad) dem Kriege bie thm
gebiihrende Gtellung bei ber Finangierung ded internationalen Gejd)afts erlangen
werde, peffimiftijh su beurteilen. Bunddhit darf man fich nicht durch den Hinweis
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irvefiihren su laffen, bdaf die bentfdhe Valuta exjchiittert fei. TWenn namentlid) von
englifdher Seite bauernd wiederholt wird, die deutjdhen Finangen hatten ihr Anfehen
in ber Welt verloren, man Habe fein Bertrauen mehr gur beutdhen Geldverfafjung,
fo ift dod) fiir jebem, Der fehen will, ofmne weiteres Ilar, dafy durchaus fein
Anlaf vorliegt, aus bem Ginfen des Martfurfes ungiinjtige Folgerungen Hhin=
fichilidy ber beutfhen Wabhrung iiberhaupt zu ziehen. Wenn und infolge der
Unterbindung unferes Aufpenhandeld bdie Grportmdglidhteiten abgefdnitten find,
wenn wir {iber See feine neuen Forderungen erwerben Ionnen, mit denen wir
Schulden begleichen, fo muf bei uns natiitlich ein Drdngen um Sahlungdmittel
an bad Ausland ftattfinden, wdhrend umgelehrt im Auslande Jahlungdmittel an
Deutfdhland wenig gefragt find. Diefe miiffen fich infolgedefien wie eine Ware,
fiir die im Augenblid feine rechte Verwendung bda ift, einen Abjdhlag gefallen laffen.

Aus der Tatjade, dap aud) ber Wert ber Marfmwdhrung gegenmdrtig im
Auslande gefunten ift, fann alfo feineSwegs gejchloffen werben, dag Anfehen
Yer deutfdhen Finangen werde eine fo ftarfe Crichiitterung davontragen, baf die
Moglichteit einer Ginbiirgerung Der deutjhen Baluta auf bem Weltmarite
fraglicy erfdheint. Gbenfowenig brauden wir bdie gegenmdrtige Crhohung der
Rﬁuffmft bes amerifanijhen Dollars gegenilber allen europdifden Wdhrungen
8u fiirdhten.  Die grunbdlegenden Vorbedingungen gur Crridhtung eined ftabilen
%e[tgelbmntrume fehlen einjtweilen der Union, und gwar hauptjacyli) aus bem
Grunbe, weil fie felbft Beute nod) ein ausgefprochened Schulvenland ijt, bas fiir
Mindeftens fechs Milliarden Effetten im Auslande untergebradyt hat. Hiersu tommt
Mod) bie FTatjade, bah bie bisherigen Hanbdels- und nod) mehr die Banle
Derbindbungen der 1nion mit ben groBen internationalen Gelbmdrften nod) st
Ungureidhend find, um ohne weiteres ben Anfpritden eined Weltclearinghaufes,
Wie e8 Qondon bisher war, geved)t werben u Idnnen. Die heutige Stellung
der nion ift alfo lediglid) burdy bie Kriegslage bebingt. Wenn die Amerifaner
Slauben, qus bem gang naturgemdfen Umjdmwung auf bdem internationalen
Oclomartt fdliehen ju diirfen, dah fie al8 die eingigen bagu Berufenen audy
WM Bufunft ben Befit des Weltgelomarttes beanjpruchen Idnnen, fo wird fid)
bald eigen, bap fie ihre Grwartungen viel zu Hod) fpannen.

©3 liegt alfo aud) fein nlah vor, aus ber Taijache, bah der grofe
Rrieg pen Brennpunft des internationalen Zahlungsveriehrs einjtweilen nady
New Yor? gefchoben BHat, die Befiirchtung abzuleiten, Deutidhland werde in
Butunft vie englijtje Abhéngigleit gegen eine amerifanifde eintaufden. Das
Biel, nad) dem RKriege ben deutjhen Handel durd) Einbiirgerung bes Matl-
Wedhfels mit beutjchem Kredit ju vetforgen, darf vielmehr als durdjaus erreidydar
begeichnet werben. Bot allem bedarf e8 bagu allerdings bes einmiitigen ufammen-
9ebens famtlicher am beuticen Iiberfeehandel beteiligten Sreife. Gin bejonders
ftarfes Interefle an ber Ausbreitung des Marfmwedhfels tm internationalen
3“5Iung§nerfebt baben bisher die Hamburger Kaufleute gegeigt, die allerbings
QUd befonders jtarf burd) das Verfagen Der Lomboner Ginridtungen gejddbigt
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worben find. Bur Grreidung irgendmweldjer praftijder Ergebniffe rveicht aber
natiielih da8 Jntereffe der Hamburger allein nicht aus; alle in Betvadt
fommenbden deutjden RKauflente miiffen fidh vielmehr bemiihen, die junge Be-
wegung gu fdrdern, die lepten Gndes darauf Hinauslduft, den beuthen Hanbdel
auf eigene Fitge zu ftelen.

Dte Agitation fiiv den Marfwed)fel muf begleitet fein von ben notmwendigen
Borarbeiten gur Sdaffung geeigneter Jnftitute, die beftimmt find, nad) dem
Wiebereintritt Deutjchlands in ben Weltverfehr bdie Stellung bder Lonboner
Ulseptgeichifte 3u iibernehmen. Scdon jeht mup ein Verjtdndnis fiix die Nots
wenbigfeit eined juliinftigen Hand in Hand Arbeitens ber deutjdhen Jmportenre
und Grporteuve, ber beutfdhen Banfen und insbejondere der tm iiberfeeifchen
uslanbe [ebenden Lanbdslente Plap greifen. Der bdeutfd)e Jmporteur witd es in
Butunjt als eine Selbjtverftdndlichleit anfehen miiffen, dem iiberfeeifhen Gefdhdfts-
freund Rembur8 in Mart bei deutjdhen Banfen angumweifen, wie der Erporteur
burdyzufesen verfudjen muf, bdie gelieferten LWaren in Marfwdhrung bezahlt
su erfalten. Die deutidyen Banfen werben im eigenen Jnterefje ben BHier in
Betradht fommenden, bisher von ifhnen vernadldjfigten Gejchdftszmeigen eine
befondere Pflege angedeifen lafien miiffen. Die Schaffung einer Drganifation
gur Grreidyung einer ftirferen BVerwendbung bed Marfwed)fels im internationalen
Dandel wird im itbrigen baburd) erleichtert werben, bah basg Ausland auf Grund
ver gemadjten Grfahrungen bdie Siderheit bes Pfundmwedield nidht mehr fiic
unantajtbar halt, abgefehen Davon, baf bdie friiheren Berbindbungen zwijden
ben beuthen 1lberfectaufleuten und den englijhen Banfen zer|{dhnitten find,
Aniniipfungsverfudje aber nad) bem Rriege infolge gegenfeitigen Miktrauens
auf Sdymwierigleiten ftofen biirften.

LWenn in bdiefer Weife alle in Betrad)t fommenden Krdfte rege gemadyt
werben, wird e8 auf Grund ber vorhandenen Mdglichleiten Fweifellod gelingen,
nad) bem Rriege den deutjhen Handel frei u maden von Fefjeln, die weder
ben tatjddylichen Berhdlinifien Rechnung trugen, nod) mit der Stellung ber
beutjden DVolfswirtjdhaft als eines bedbeutjamen Gliedes der Weltmwirtjhaft
vereinbar waren.
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