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Die Wedfelwirfungen von Dalutabewegung und
Qluenhandel

Don Dr. jur. und phil. Dalberg

Jenn iiber  bie Balutaentwidlung gejprochen mwird, fo find bdle am
d ftirvlten beachteten Gefichtahuntte die: Wie dentt bag Ausland itber
pie Deutfhe Mart? SHat Neuport zulest Mart gefauft ober ab-
'Mj gegeben? Weldhe Meinung befteht bet der aualindifchen Spetulation
: fiir die beutjche BValuta? So wefentlich diefe Umitande fiir die allet=
nichite Surdentwiclung fein mogen, fo fehr treten fie doch auf die Dater in ihrer
LWikung guriid gegenitber den anberen, die BValutabewegung beftimmenden tvitt-
idhaftlichen Urfachen, die fich aud ber Gejtaltung ded beutjhen Aufenhanbdels er-
geben. €3 verlohnt, fich diefe tiefere urjichliche Verfniipfung einmal flavzumadhen;
nur e fie iibetfieht und riicbigt, fann in Wahrheit ein Halbwegsd fachveritindigesd
Urteil iiber bie Baluta abgeben, dag iiber die BVeurteilung der Tagedmarttlage bes
Devijenhindlerd hinaudgeht. Beide Tatfachenfompleze — Aupenhandel und BVa-
luta — ftehen gueinanbder im Verhiltnid von Urfache und Wirtung: aber man fann
nidt allgemein fagen, welches dic Urfache und weldhes bie Wirkung ift; beide find
Urfache und Wirfung zugleid. ;

Da3 lapt fih aus ciner Betvachtung der Wirtjchaftsentwiclung der Nach-
Iriegdgeit leicht erfenmen. Nachdem biz Mitte 1919 die deutjche BValuta fich noch
nach unfeven jebigen Vegriffen verhiltnidmipig aut achalten Hatte — der Dollar
galt Anfong Ottober 1919 noch etiva 20 A —, begann von ba ein jhnelles Sinten
ber Mart, bad fo weit ging, dap Anfang %}ebrum: 1920 ber Dollar mehr alg 100 A
galt. Die Urfache diefed Sinfend lag zum mwefentlichen Teil in der ungiinftigen
Cutwidlung deg Aufenhanbels, dem ftarfen {ibermicgen der Ginfubhr iiber die Aus-
fuhr. Deutihland war nad) fiinf Ruiegsjahren bis aufs lebte ausgequeticht und
im hodhjten Mafe angewiefen auf Einfulven beinalhe aller Waven. Diefe fteigenden
Ginfubren wollten bezahlt werden. Buv Bezahlung verwondten tvir, was an inter-
national gitltigen Wevten nodh da war; aber den Hauptteil fonnte nur ein entfprechen-
der GrlB8 Der Ausfuhr bringen. Dic induftvielle Tatigkeit war aber wihrend des
gangen Jahred 1919 nod) eine ved)t ungevegelte. Jnmer wiederholte Streits, Roflen-
mangel, Berfehrsjhwierigleiten fabotievten die Produftion, das Maf der sur Ausfuhr
fommenben aren veichte bei meitem nicht aus, um die Devifenanforberungen der
Ginfubr augzugleichen. Aus diefem mangelnden Gleichgewiht auf dem Bahlungs-
martt, aud der Mehrnachfrage nach Devifen gegeniiber einem Winderangebot mufte
nottwendig die flarfe Steigerung der Devifen folgen, wie wir fie erlebt Haben.

S dicfent Stadium tourde alfo die Geftaltung des Auienhandels beftimmend
filr einen Riidgang der Valuta, wobei allerbings in gleicher Richtung ftarfe Kapital-
flucht mitmirtte, die gum Teil in ber Fovm vor fich ging, dap die Grlofe der Aus-

fufr nicht wieder ing Land Heveinfamen und zur Begahlung von Sinfubhren zur BVer-

fitgung ftanden, fonbern draufen blieben. Nun fam die Gegenwirfung: Die fintende
LBaluta verbilligte flir da3 Wuzland alle deutjdhen Waren in ungeahntem Mafe.
Grofe Auftiufe deg Auslanbded fepten ein, die nicht nur dasd Grgebniz der Pro-
buftion, bie Waven, fondern vielfach auch bdie Mittel Der BVroduftion ergriffen.




Die Wedifelwirfungen von Dalutabewegung und Anfenhandel 67"

Der Berlauf wurbe gum Audverfauf. Die fo auberorbentlich gefteigerte Ausjuhe
mupte ju einem Mehr an Forderungen gegen bad Ausland fithren, und dag fo ge-
jteigerte 2ngebot auslindifdher Devifen baw. bdie gefteigerte Nachfrage ded Aus-
lanbes nach deutfcher Mart, bie notmwendig war, wm die deutjhen Warenlieferungen
au bezahlen, fiihrte gu einer neuen BVerfdhicbung bder Lage auf dem Devifenmartt,
dergufolge ber Stand ber Mart dann feit Mirz 1920 wieder anjtieg, um im Mai
ben hochften Stand 3u erreichen — ber Dol lar galt geitweife wieder nur 35 A.
Unterftiiht wurbe biefe Bewegqung durdh die im Miry 1920 erfolate Sehlichung bes
Lochez im Wejten, weldhe ingbefondere die Wirtung Patte, unndtige Cinfuhren
ferngubalten und badburch bag Maf deutfcher Sahlungsverpflichtungen an Has Aus-
lond Derabjudriiden. G2 ift bemerfendivert, dap dle Wirtung — die Steigerung
der Weark im April, Mat erft mit einigen Monaten BVerfpdtung der Urfache — dem
Hichitmak an Ausfuhrabidlitffen (im Januar, Februar) folgte, — eine nur natiir-
lidhe Gridheinung, die in ber Beitfpanne begritnbdet ift, welche notwendig swifchen
Sefchiftsabjcbluf und Bezahlung der Lieferung zu Iiegen pilegt.

Seit April, Mai 1920 yourdbe nun die Wirtung der Martjteigerung twieber jur
Urfache erneuter Crportitoctung, Dag Penbel war zu weit audgefdlagen. Bei dem
Dollarjtande bon 35 o4 waren dem uslander auf vielen Gebieten der deutichen
Jnbuftrie die Preife gu Hoch gervorden. Wenn der Deutfhe feine bigherigen Preife
in Mart teiter berlangte, hitte ja der Nuslinder ben drelffachen Betrag in Dollar
3. . gablen miffen, wie im Februar vorher. Anbererfeitd erlaubten die pavallel mit
der Ausberfaufgtonjunttur geftiegenen Lohne und Unloften nur mipige Preisherah-
febungen. @eit April, Mai exfolgte ein ftarfer Riidgang newer Auftrdge, die neuen
Untrdge auf Ausfuhrbemwilligung tourben fehr viel weniger zabhlveidh. Bei bdiefer
Lage ergad fich bereitd im Mai dle wenig erfreuliche Befiicdhtung, daf der Hoditand
ber Mark nicht gu Halten wive, Denn der unausbleibliche Ritdgang in den finftigen
Bahlungen ded Ausdlanda fiiv neue Crporte deutfdher Waren mufpte die Lage auf dem
Devifenmartt ftarf ju unferem IUngunjten ver[chichen. Der erwartete Umjchwung
trat im September, Oftober und November 1920 ein, der Dollar ging wieder herauf
bi3 auf 85 #. Hiermit berband fidh ein erneuted Anzichen dbed Grports, in Verfolg
deffen tieber eine Vetbefferung ded Marljtandes eintrat, aber ohne dap der Dollar
auf toefentlich unter 60 4 finfen fonnte.

Dies ift der heutige Juftand. Da der Grport in ber lehten Beit ftarf nach-
gelaffen Hat, allerdings diedmal nur zum Tetl infolge der befferen BValuta, sum andern
el wegen ber allgemelnen Abjakkrife auf den Weltmértten, fo mithten bdie vein
irtfdhaftlichen Ungeichen auf eine erneute Debvifenfteigerung Hinweifen, falls biefe
Mt etwa durdh grofsiigige Rreditvereinbarungen indbejondere mit merita, o man
die Wichtigteit her Stihung der beutichen BValuta allmihlich eingefehen Hat, Hintan
gehalten toich. : ' '

Mit diefer Aufzeichnung der treibenden Krdfte der Balutajchrwantungen ijt
it alles gefagt. Valutaftand und Ginfubhr fehen in gang entjprechendem
Bufammenhang: niedrige Valuta bertenert und drofielt die Ginfuhr, und geringe
Bahlungaverpflichtungen aus mifiger Ginfubr find geeignet, ben BValutajtand wicder
anfteigen au laffen.  Die BVewegungen gehen ftetd parallel ben oben an Hand der
S«]Iltﬁfufu; aefenngeichineten Bewegungen, E8 treten hingu Witkungen von Spefula-
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tionen, Svediten, Kapitaltrandattionen; die banfmiRige Betradhtung ift jtetd geneigt,
diefe Krifte an die erfte Stelle zu feben. Dad ift unrichtig. G3 fann nur immer
toieber Detont ywerden, baf auf bie Dauer die Geftaltung des Wufenhanbdeld die weit-
aud widhtigiten Urfachen dex ﬂ}aIutaﬁcmegung heraibt, unb bu{; alled anbere nur gu=
jasliche Wirtungen ausiibt,

Gotweit dag dupere Bilb. €3 fragt jich, wag getan werben ¥ann, um den
gweifellos ungiinftigen Ritdwirtungen der BValutajhivanfungen auf die deutjdhe Wirt-
jchaft su begegnen. Die Stabilifierung der BValuta ift das rabifale und irtlicy
helfende Miittel, Wber unfere Kraft allein veicht dozu nicht aus. Wi find auf mweit=
gehende verftindbnisvolle Kredithilfe bed Wuslandes angewiefen. Von einer folhen
find aber, abgefehen von einem immerhin mertlichen Stimmungsumichoung in diefer
Ridhtung in Amerifa, greifbare Ungeichen bigher faum fejtsuitellen. Sm Gegenteil,
Die unerhorten Fordberungen von Parid und London brofen, und weiter in den
BValutajtrudel Hineinjutveiben.

Gin weniged fann bon und getan iwerben: GewiffermaBen eine BVorbereitung
gur Stabilifiecung ber BValuta. Wir fonnfen bie Scdhmwanfungen der Reichamart
purdh sielbemwufte Devifenpolitit zwar nidht ausfdalten, aber doch etwasd mildbern,
Aber wiv Eonnen auch bei diefen befcheidenen Manahmen nur in einem ginftigen
Beitpunft anfangen. €3 bilft mwenig, bei finfender beutfdher BValuta mit An-
ftrengungen zu beginnen, bad Sinfen aufzubalten, mwenn man nicht diefe An-
jtrengungen gu fundieren gewuft Hat dbaburd), dafy man vorher bei fteigender BValuta
Devifen aufgenommen, gewiffermafen ein Refervoir oder, wie Herr Staatsdietretin
Hirjh es einmal begeichnet Hat, cin Devifenfettpoliter gebildet hat, um daraus bei
cintretenber Gegenentioictlung [pater wieber Material abzugeben. Durd) bie Herein-
nahme ber Devifen wiirde man die Schmantungen nach oben etvad Hemmen, d. H. auf
cirte boriibergehende Steigerung ber BValuta verzichien, um durch bag Abgeben fpdter
bann um fo wirfjamer den zu weiten Ausjdhlag des Penbdel8 nadh) unten u vey-
meiden und fo im gangen Die 'Spifen der Valutafurven abzubauen. E8 iwird
unbedentlich in Ddiefer NRithtung vorgegangen iverden fonmen, tvenn man fid)
Daviiber Elav ift, Daf e§ mur ein formaled, aber faum ein wirtlid) fachliches
Rififo 1jt, bei ftort anfteigender bdeutiher Baluta, wie 3..B. im Mai b. JF.
Devifen gegen Papievmart, die twiv by, dag Reidh) bdod) mun einmal in
unbegrengter Menge zur Verfitgung haben, angufaufen. Wenn bdiefe Mafnahme, ald
Syetulation befvadtet, fehl fhlagen jollte, alfo einen Suradverluft bringen iirde,
fo ift boch die bamit verbunbene Vefferung der Mart geeignet, diefen finamziellen
ﬂ%elluft mehr algd aufzumwicgen. W

Much eine JInflationdiwirfung faml tecf)t betrachtet, davaud nicht folgen, ba
unmittelbar golblverte Gegeniverte — Devifen — gegen bad beutfdhe Geld ein-
getaufdit mwerden und Dduvd) Wiedevabgabe Dbicjer Debifen unmittelbar bdie ent:
ibrechende Menge deutjchen Geldes dem Verfehr iwieder entzogen wexden fann.
Leider ift nur die Miglicheit, nennenswerte Devifenbetrige aufzufparen, twegen
der .Hihe bder Ausgleihszahlunger, und tweiter dev Nepavationsforderungen,
gegentodvtig eine o befdhvanfte, dafy borldufig eine praftifde Stabilifievungs-
politif der Degeichueten Rihtung auf die grdfiten Sdwievigleiten ftofit.
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Wenn diefe Mafgnahme bon ber Gelbjeite der Wirtjdhaft audgeht, fo gibt es
aber auch ein fiir den Schub ber Wirtjchaft vor Wirkungen ber Balutafchoantungen
nicht weniger wirtjames Mittel, dad von der Wavenfeite auzgeht, namlich die ziel-
berufite Preigpolitit bei der Ausfuhr, die Betdmpfung ded Valutabumpings, ie
bag Fivzlih in diefer Jeitfhrift (Heft v. 6. Febr.) durd Herrn Profeffor Kern
i audh in meiner Sdrift ,BValuta-Dumping” (Caxl Heymannd Perlag) aur
Darftellung gebracht motden ift. T

Gejchichtliche Romane neuefter Seit

Don Paul Burg

PSS ¢ Notwendigleit, auf gute Biidjer hinquiveijert, ar niemals jo grof
CN 18 Beute. Ginerjeits ftehen Budhindler, Berleger, die Arbeiter

K2 | am Bude und vor allem deffen Urheber, die Sdjrijtjteller in
& (Geren Dafeinstimpien; andeverieits sivingt die allgemeine Preis-
o G ficigerung Qefer und Jrewumde guter Biidjer, ftrenge Ausmwahl ju
balten. Smmerhin ift bas Bud) aud) heute nod) erft um das Sechsfache gegen
Den Friedenspreid vevteuert worden, wihrend alle anbeven Dinge der Lebenshaltung
cine Fultivierten Menjdhen den mehr als zehnfachen Preis evveichten. Abex weil
den meiften Buchlefern die Geldmittel sufommenjdhmolzen, fing man Fuerjt beim
Budjeinfaufe gu fparen an. Das geigt aud) eben wieder die Budymeffe in Leipzig
aum Grjchvecten, und doch tut und allen, die wiv nod) national al8 Deutche leben
und empfinden ywollen — was aud) Lomme —, nic)ts fo fehr not al8 ecin gutes
deutiches Budj, eine gute Jeitjdyrift und Jeitung. Das ift bas tdgliche geiftige
Bubrot, die NihrEraft, welde die Seele braud)t. Die Freunbde guter Biidjer bei
ber Yuswalhl zu unterftigen, ift der Gwed meiner Beilen.

" S Bordergrund fteht feit Weihnacht das meue Bud) von Karl Rosner
,Der Kinig/ (Cotta, Stuttgart), denn es handelt bom — Raifer, und Nosner
genofy den Borjug, im lepten Rriegsjahre des lepten Kaifers und Kinigs vertrauter
Begleiter au fein. Seine Grinnerungen an diefe Jeit hot dex bislang a8 fein-
finniger Romandichter und poetifdher Kviegbevichterftatter beftbefannte Graihler
mit der ganzen Sdhmiegjamteit des echten Wiener Uftheten pier dargeftellt, wohl
nidht gang unbeeinflukt von Molos technifeh verbliiffendens, ftarbmiitigem , Frivericud”
und wohl aud) nidht gany ofjne Kenninis des im Berlage Cotta nod) immer
inhibierten Dritten Bandes bder Bismardjdhen ,Gedanfen uub  Grinnerungen’.
Bor- und viickjhavend it Rosner den Kaifer untev Hindenburgd und Ludendorffs
Augen in der O.9.Q. fowie wahrend dev lepten Marnefdhlacht auf der Ménilwarte
{thwere Stunden durchleben, zeigt ihn aber gany und gar weid) und illenlos,
Bamletartig, eine rucht vergeblicher Grsichung durd) @ltern, Regierende und Bolt!
Nur Rosners eben faft fraulicge Weidhheit vevmodjte einen fo eigenartigen
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