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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 grunbdiagliche Revifion des Sriedengvertrages,
wenn bdie Frangofen auch nodh in ihrem iibermiitigen Siegevgefithle glauben,
sugleicd) die Wirt{haft der Welt und Has Deutfche Reich auf Grund papierner
Berpflichiungen enblos bergewaltigen fomwie reftfofe BWiebergutmadhung durdhieszen
gu fonnen. ;

€3 wirb die bornehmite deutjche Aufgabe fein, bie Grfenninis Her Unmbglicy-
feiten be8 Friedensdverfrages allgemein gu madjen, und auf die notwendige Revifion
gu drdngen, ein Berlangen, dem fich auf die Dauer fein Einfihtiger audh unter
ben Feinben wird entsiehen fHnnen.

Lleubefeftigung der deutfchen Daluta?

Don Alfred €ansbural

B ie deutihe ReihBmark ift Ende Mai auf bem Weltmarft mit elwa
X 21/, amerifanifchen Cenis pdex annifernd 15 {dhweizerijdhen Centimes

w%’fﬁ bewertet worben. Ein Flaglicher Ziefftand, und Dennodh eine
‘gjﬁ Befjerung, wie man fie nod) vor gang furger Seit nicht aut ethoffen
ii. i ; wagte. Denn Enbde Januar galt die Marf fawm einen Gent und.
wenig mehr al8 5 Centimed. Diefem Wicberanfieigen Hed MavFufes parallel
geht eine unverfennbare Befferung ded deutfhen Welifredils. Die geinbe von
eheden wollen nidht nwe die Qrieg3entididigung finansieren, bie ihnen Deutfdh-
lond it gaflen Bat, fondberm auch) ber imneren BWirtfhaft bed Lanbes zu Hilfe
fommeir. un Hat gwar nod) niemald eine pefunidve Hilfeleiftung de8 Huse
lond3 ben villigen Nieberbrud) ber Baluta eined finanzield ebritngten Lanbed
verhinbern ober gar eine Berbreifadung hres Werts Herbeifiihren fonnen. Denn
eine SandeSwilhrung wirh nur von innen Hevaud ruiniert und Fann aitdy nur
von innen Herous gebeilt werden, fo weit bied fiberfoupt mbglich ift Trogdem
Defieht unverfennbar ein enger Sujammenfang gwifdjen ber Huslandahilfe und
der elementaven Befferung ded Payiturfes.

Der Wunjd), die Weltgeltung der Heulfhen Wihrung zu beben, it allent-
Balben auBevordenilich lebfoft. Bableeiche Griinde wirfen gufommen, wm bie in
anberen Fragen fo weit audeinanderfirchenden Linder bder Cniente und bdie
maRgebenben RNeutvalen in diefem einen Punkle genteinfame Sadje maden gu
Iaffen. Die einen wollen Deutfhlandd Kauftraft wieber Ferflellew, wm an ihm
einen Ubnehmer fiir ihre Hodhgehiuften Warenvorrite und ihre gurzeit unfrei
willig auf Lager arbeitende Jnduftrie su gewinunen. Die aubeven wollen dem
beutjchen Schleuder-Ausverfauf ein Ende macdhen, bder eine unbermetblide Folge
ber Withrungsiataftrophe bilbet und die Weltproduktion gefihrbet, LWieber anbere
geben ficd) der Hoffnung Hin, daf ein valutarifd gefraftigted Deutfdhland feiner
berfrag8mipigen Wiebergutmadyung8pflicht beffer werde nachfonunen fonmen, ald
deutjhe Finangladiverjtandige 8 Beute fiir moglidy Balten. Insbefonbere aber,
und dasd ift der Punlt, in dem die Jnterefjen aller beteiligten Qiinber burdjous
folibarifdy find, will man bie enovmen Maffen MarFnoter und Marfguthaber,
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bie fich allenthalben im uslande angehiuft Haben, gu einem moglidit gitnftigen
Sturfe verwerten. Die Marf ift ja feit der Rebolution das wildefte Spieclpapier
der Welt, und die magebenden Finangtreife aller Linder wirfen, je nad) dem
Cinflug, den fie auf ihre Negierungen audiiben diirfen, in unferfchiedlicher
Zaftit und Stinnte auf eine Politit Hin, die einem giinfiigen Ausgang ihrer Balutgs
fpefulation bie IWege ebnet.

Aber man muB swijden ALt und Gelingen unterjdheiden. Nur dex
AnitoB gur Befierung ded Veavifurfed ift vom Auslande Her erfolgl; allerdingsd
mit jolcher Sidrfe und Plammapigicit, dag amerifanijhe Vanfierd ifren deutfchen
Freunbden Dben fommenden Aufjwoung der Mark fhon vor Monaten mit aller
Beftimmtheit vorherfagen Ionnfen. DaB Ddiefer fpefulative Berjud) aber audy
€rfolg geliedt Hat, it nur deshald moglid) gewefen, weil er bon innen Ber, von
ber valutavifden Soge Deuifdlandd aug, unterftiist worben ift. Keine Madt
Der Welt wiirde Heute imjtande fjein, dem ruffijchen Somwjet-Rubel eine frgend
nennengiwerte Weligeltung guriidaugeben, weil feine Enhwertung eine organifche,
tief im ruffijfen Geldbmwefen mwurgelnde ift. Das beuljdie Geld bdagegen ift aud
im Januar, gur Seit feined niedrigften Weltpreifes, erfedlid) beffer getvefen ald
fein Ruf. Die MWart Bat fih) im IJnland aud) damald nod) eine Saufivaft bemaiet,
Die Doppelt und dreimal o gvoB war toie die Kouffraft ded einen Cent ober dex
5 Centimes, die man im Ausland fiv fic gahlte. Panijder Schrecten und Steuey-
flucht Haben im Jamwar dag deutjhe Kapital gu fobflofen Piund- und Dollarfiufen
veranfaft und den Veovffurd oauf dem Weltmortt 1weit unter fein natinlidies,.
demt - Grade ber beutjhen Jnflation entfpredienved BVerhalinid gu den frembden
Wihrungen Hevuntergedriictt, Auf diefe Hbertreibung muipte, fofecn die beutiche
Molenprefie nicht geradegu mit rujfijder oher polmijHer Gefdhmwindigieit avbeifete
und bie Wiiheung vou tnnen qughohlte, frither ober fpater eine Reaftion folgen.
e weil died der Fall war, bad heipt bie wirlliche Rauffvaft dbex Marf exheblidh
iiber ifrem Weltpreife lag, find die Beflrebungen ded Auslands, bden Birfenfurd
der Marf aud politijdhen, wivtihaftlidien und [pefulntiven Guinden gu fleigern,
bon fo auferordentlidient Erfolg getwefen.

Dantit Hab dbad Ausland und etmmal infofern einen Dienft eviviefen, ald
e8 Ddad tief gejunfeve widdfchaftliche Anjehen Dentfhlandd in ber Welt neu
gefiiictt Dat. Dor allam aber Hot e3 und damit eine fefr niiplide wdhrungs.
politifche Qeftion erteilt. Micdht nuv iu Qeifentreifen, Jonbern auch in den Sreijen
per Banfwelt und ber giinftigen BVolfdwirtjdait ift longe Seit die Anficht weit
verbreitet gemefen, bie Entiwertung bed deutfchen Geldes fei eine ijolierte Crideinung,
gewiffermafen eine lofale Crivanfung am dentjden Wirdjdhafidtorper, die man
gu gegebener Seit burd) eine energifthe Therapie werde BHeilen finnen. Man
brauche nur die Urjadje der Srantheit, ndmlich dad tbermaf ber papiernen Geld-
tidhen gu befeitigen, mit benen Deutfhland iberfdwemmit worben ift, um den
inneven und duperen Wert der Moxf wieder auf den Stand zu Leben, den fie
Dot dem Sriege eingenommen Hat. Diefe Anfidyt ift duvch die jiingften BVorginge
griindlih) ad absurdum gefiihrt mworden. €3 Hat fich Bei der Erfholung ber
deutfchen Marf bou einem Finfundywangigitel iGred alten Golbpari auf eiwa ein
Uchtel dedjelbein Dewtlid) Heraudgeftellt, dak die Baluta eined Lanbed fein ifolierted
Organ ift, an dem man Herumfurieren fann, ofne dag allgemeine Wohlbefinden
in WMitleivenfdhoft gu aiehen, fondern dap fie das Herg deds Wirtfdaftelebens
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bilbet, und bafy jebe Berdndberung, der man fie unferivirit, Hanbdel und Wanbdel
im gangen Lonbe auBerordentlih beeinfluft. Die BVefjerung bed Martiuried auf
bem Weltmarft hat iiberaud ernfte Vegleiterfcheinungen mit fid) gebradit, die fch
fohmell gu einer fchavfen Krifis auBgewachen Haben.

Wir brauden Dei den Gingelfeiten bdiefer Krifif und ihren mannigfadien
Crideinung&formen nidht u verweilen. €3 geniigt gu wiffen, daf fie iHren Aud-
gang Dei ber BValulabefferung und der dadburd) verurjadhien BVerfdhiebung gwijchen
Einfubr und Ausfubhr genommen Hat. Dabei ift ed nur der Aufenivert dex
Parf, bei bem eine Berdnderung eingetreten iff. Jhr Jnnenwert, die Kauffraft
der Marf in Deutjdlond felbjl, Hat feie wahrnehmbare Lerbefjerung erfabren.
Die Lohne Haben fich gar nidt, die Leimifhen Hobfioffe und Lebenfmittel nuv
tnfoweit verbilligt, al8 fie bom urmiitelbaren Trud der ouslinbdijdhen Sonfurreny
auggefeli jinb. Qediglidh bdie verhalinidmapig fdmale Pexipherie, bie Aufen-
HanbelSmirifdhaft, jplict bigher bie Wirfungen der berinberten Weltgeltung unjerer
Wigrung. Dad grofe Sentrum, die Binnenwirdfdaft, ift 1od fawmn davon be-
rithut. Wenn nidhi8beftoweniger cine vegelredite SKeifis mit Stonjumeinjhrintung,
Provuftiondriidgang, Sdlicfung gahlreicher Belriche und gunehmender Hrbeiisd-
Iojigfei! fefigefiellt werben muf, fo ldgt bag einen Ridihlupg auj bdie Er-
fibditterungen su, denen bad bentjdhe Wirtjdhaftéleben aubgefest ware, wenn nidt
nur bie Aufengeliung, fondern aud) der Binnenwert der Marf fidh nennendwert
feben witrbe. Bon twelden Folgen gar eine vollige restitutio in integrum, dad
Beift eine Werifleigerung begleitet fein mwiirbe, bdie nidht el einem Achtel ded
Borfriegfwer(d Halt madht, jondern fich Hi8 jur Wiedbererreidhung bded vollen alfert
Golopori fortfest, Dad audzubenfen iiberfleiat foft unfer Vorjtellung8vermigen.
@8 wiitbe zu einer wirt{caftlichen Satafivophe niemald dagewejenen Umfangd
und gu einer vollffdndigen innerpolifijfen Berfebung fommen, Totjachlid) ift 3
im gangen Berlouf der Wellgejdhichte nod) niemald gelungen, eine Wahrung,
deren Cuitwertung fo weit fortgefchritten war, twie jelt in Deutjdhland, wieber
auf ihren alten Stand gu fHeben.

Eine GanierungBaftion grofen Stil8 muf alfo and dbem Wihrungsprograms
ber beutfchen Regierung ohne weitered audidheidben. Uber eine andere Frage ift
e8, ob Der gegenwariige Moment, in bem eine gewiffe Mbereinftimmung awifden
fufenwert und Innenivert der Marf fonftatiert werden fann, nidt dagu benupt
werden folite, bie deutfhe Wiihrung auf der neuen BVafid von einem Udhfel oder
cinem Befintel iGrer alien Goldparitdt nen zu befeftigen. Denn fo unfeilvoll
aud) die Wirfungen ded jithen Valutaverfalld in wirtichafilicher, fosialer, ethifder
und fogar politifder Begichung find, nod) ungleich berhingnigvoller wiitbe €t
Andauern der chwantungen fein, meldhe die Vearf im lepten Halben Jabhre dure)
gemadt hat. So lange die Rednungbeinfeit eined Landed feinem fejten Tert
entfpricht, fonbern ein Qoblungdmittel mit ftémdbig wedfelnder, nidt fonfret §u.
evmitieluber Bahifraft, gewiffermagen ein Gefif mit unbefanntem Inhalt ift, o
lange ift jede Taufménnijhe Saliulation, jede Konftong der Preife und Lohne und
infolgedefien aud) jede innerpolitijche Veruhigung audgefdlofjen. Dex Wahrungs
perfall al® folder ift im Grunbe nur eine jogiale Krifig; er nimmit obne Rird-
fidt auf die Deftehenden Rechtgverhilinifie und auf die Trabition eine Neuderteilung
alfer Ginfommen und Bevmogen vor, bercichert Den Inhaber beftimmier Jtealmerte
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und den gefdjidien Raufmann, der die Wahrungedifferengen auszunugen verfteht,
unb enteignet den Inhaber aller Kapital- begiehungSmeife Rentenanfpriidye, den Lohn-
empfianger und ben Veamten. Die andauernden Sdhmwanfungen der Wibhrung
bagegen bewirfen, Daf ¢8 bei Dem einmaligen jogialen Unred)t nidht jein BVewenbden
Gat, fondern bafy ein Unvedht immer auf dad andere folgt, eine Cnteignung immer
pon einer anberen abgeldft wird, fodaf Dad Wirijdhaftdleben nidt aur Rube
fommt, eine ehrliche Nuben- und Koftenberechnung unmaglich wird, und ber gange
Berfehr fih fdliehlid) auf Spefulation, Nbervorteilung und nadtem Sdmwindel
aufbaut. Audh jeder Kredit wivd unmibglich, wenn fein Darlehndgeber weify, ob
die TMoark, in der er feine Forderung fplter Furiiderhdlt, auch) nur anndjernd
Der Marf entfprechen tvicd, bie er bem Sdyuldner Heute gablt.

Deshalb wire fiir Deutjhlandd wird{hafilihen Wieberaufbou fdhon bdiel
getvsnnen, wenn e8 gelingen wiirbe, ber Tarf ivieder gu einem feften, unab-
dnderlichen Wertverhilinid gum Golbe u verbhelfen, aud) wenn bied BVerbilinid
tir dem Peutigen Weltwert ber Part entjpracde. it einer Papiermarf, bie
auf einem Achtel begd Wevted der alten Goldbmart beranfert ift, [aft fidh toiri-
idhaften, mit einer Mark, die swifden cinem Biertel und einem Dreiigiicl bed
alten @oldbwerted Gins und Herjdhwanti, nidht. Die Frage ift nur, ob die RNeu-
befejtigung ber Mark Heute prafiifd) durdhfithroar ift. Dabel muf jorgfalti givijden
dey technijhen und ber finmgpolitiihen Durdyfithrbarfeit unterfhieden werden.

Tednifd ift e obne teitere8 moglidh, die Mark auf dbemjenigen Stanbe
am befeftigen, Der ihrer inneren Ranffraft, alfo ihrem berpeitigen Werie im Lanbde
felbft, entfpricht. Mit Hilfe einer gefchicdien Devijenpolifif, wie fie die Reidhs-
banf gerade mwdkrend Dder leplen Beit befrieben Fat, laffen fid) mithelod Hin-
reidhende AuslondEguihaben und Goldbefiinde anfemmeln, um ben Weltpreid bder
Part ouf dem mneuen Pari feftaubalien, fofern biefed PVari nidt willtirlid)
geinidhlt, fonbern bem gegebenen Preidniveawr im Lonbde angepapt ift. Der
Augenhandel und bder Weltpreid erfiillen dann genau wie friifer ihre Hufgabe,
ben Weltivert der Marf nur innerhaldb gang enger Gvengen, der jogenannien
Gelbpunite, um a8 neue Pari fermwupendeln gu loffen. Dabei wiivde Deutid)-
lond Binfichtlich feiner Wahrung weber von der Arbeitdintenfitat im Inlande noch
bon fer Rredifwilligleit im 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 ¢ ficdh mit ber finangpolitijdhen Woglichleit der
Wigrungsbefeftigung. Die exjte und uncrlifliche Vorbedingung fiiv jede twie
tmmer geariete Geldbreform ift die Stillegung dber Notenprefe. $Hat man einmal
ven Sland der Qauffraft ded Geided im Lande evmittelt und die Weltgeltung ber
Ranbedmwihrung hieraufeingefielt,jo darf teinewilltiirlide Bermehrung dex Gelbmenge
bie Sauffraft verringern und dad Verhiltnis gum Golde twieder verfdhieben. Da3
it aber unausbleiblich), wenn bdie Notenprefie in Dder biRherigen Weife jeden
ungededtten Pojten im Reidhghousdhalt mit iHren Papiermafjen audgleicht. Denn
wenn aud) die wirtihaftlidhen Bujemmenhinge, die bald jdhnell, bald langjam gu
einer Berringerung der Kauffraft ded Gelded und gur Wihrungsveridlecdhterung
fAfren, aiemlich fompliziert und im Detail nidht immer gu erfennen find, fo ift
bew Ausgangdpuntt, der eigentlidhe Anfto dodh eingig und allein in dev Jnflation,
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im TbermaR ded Papiergeldbumlauis, gu exbliden. Seht biefe IJuflation fid) fort,
fo fann feine Sonjolidiexung der Wahrung verhindern, daf die Wart nach) gang
furger Beit eine neue innere Guiwertung und ein neued Didagio auf bem Welt-
marft erleidet, dem bann feine nod fo Hohe Goldb und Devifenreferve entgegen-
gumirfen permag. Denn Dbie unausbleibliche Steigerung bed inlindijden
Preigniveaus geftaltet dann bdie Jehlungsbilang pajfiv und freibt Gold und
Debifenn aud bem Lanbe.

Die Stillegung ber Nofenpreffe fleht aber, wie die Dinge feute in Deutjch»
Iand Yegen, nidht im freien Belieben der Regierung. Der Wunjdy, die Vapierflut
au banmnen, ift Bei allen @infichtigen Ilhngft lebenbig, aber jeiner ©rfitllung fleht
ber uferiofe Geldbedarf des MNeich8 und fein Berhiltnis gur Steuer- und Anleibe-
fraft ber Bevdlferung im Wege. Auf allen Gebieten {ind BVegehrlichfeiten gervedt,
die fidh mit Den iiblichen Mitteln einer gefunden Finangpolitif nicht befriedigen
[offen und immer wicber ur Ausgabe von Kunjtgeld fithren. €3 {jt fehr zu
beaweifeln, ob die Clunahmen ded NReichs fich in abjehbarer Beit fo werben
fteigern Yaffen, bap die iibertricbenen Auftvendungen fiw fogiale, fultureile und
organifatorijhe Swede daraus beftritten werben fonmen, felbft wenm bad Dmnolics-
{wert ber Sriegdentjdhidigung, bag itber Deutidhland hangt, dburd) bie geplante
internationale ilfeaftion am Nicderfallen gefinbert toivh. Da nidht gu erwarten
ift, baf die NMeidhZeinnahmen fidh 6is zur HoGe de§ NevolulionZbubgeld werbei
fleigern Tafen, jo mitfzte bie Ynpaffung von ber anberen &eile, von ben Ausgoben
Ber, exfolgen. Die verjchwenderifche Wirifchaft miigte durd eine an Deutjhlandd
Noflage angepafie Politit ber Sparjomfeit erfest werben, jebes foftfpiclige
Grperiment — Bierfer gefort auch Dad utopifche Soziclifierung@programm —
miigte untexrbletben. Man Hat im monardiftijGen Deutihland fritfer off iber
Das republifanijche Franireid) gefpotlet, beffen Etat gelegentlich dasd Gefalt fiix den
Gouverneny einer Jnfel entfielt, die tiberhaupt widt exiftierte. Jm neuwen Deudjdy-
fond find zahlreidhe NeidhSdmter gejthaffen worben, bie fich von bem Nt jenesd
Snfelvermalter® nur bdoburd) unvorteilhaft uvnterjdeiden, baf ihre Beamten
glauben, fiiv ifr Gehalt aud) arbeiten su miiffen, und die nun eine Xitigleit
endfalten, bie barauf Hinouslauft, dem Nod Der nallizlichen wivtjaftlichen Eni-
widlung in bie Speiden gu follen. Das {jt ein Weg, der nidt gur Wiebergeburt,
* fonbern gum Banferott fiihrs. :

Go lange feine gefunbe Finangpolitil getvicben, jo lange nidht indhefondere
bie grofere Hilfte der an eine folfdhe Regierungdmagime verfdhwendeten menjche
lichen Rrdfle einer witglichen privaiwiriihafilichen Avbeit gugefithet, dadburd) vex
NeichBetat enilaftet und die Crwerbelraft der Bevdlferung endfprechent erhifht
wirh, fo lange Hat e8 Feinen Bwed, an eine Befefligung der beulfhen Wihrung
Derangugehen, fo leicht Ddiefe auch fechnijch burchaufiihren wive.  Die Wiahrung
tviirbe fih vonm inmen Peraud immer wieber verjchlechiern und fhon nad) furger
Beit cine neue Reform notig maden. Wix diicfen feine Politif treiben, die und
politifh von ben Girondiften su den Jafobinern und wirtfdajtlic) von ber Gelb-
note gu ben Affignaten treibt. Bon der Wicderlehr elier vernunftgemifen Wirts
fhaftapolitif hangt e8 ab, twann bie Beit fiir die Inangriffnahme einer Vefeftigung
bed beutjchen Geldivefend auf neuer Grundlage gefommen fein wird.
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