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Die wirtschaftliche Lage.
Der Dollar 130.

Die deutsche Wirtschaft hat ein Fieberthermometer, an
dem jeder, auch der wirtschaftliche Laie, den jeweiligen
Grad ihres Krankheitszustandes ablesen kann: Die Be-
wertung der Mark., Genauer gesagt: Das Verhiltnis der
Mark zum Dollar. (Darin stimmen auoch die fremden Valaten
mit der deutschen Mark fiberein, dass sie samt und sonders,
Frank wie Plund und Krone, sich in einem Horigkeits-
verhiltnis zum Dollar befinden.) Im ersten Halbjahr 1921
baben nun sowohl der Dollar in Berlin als die deutsche
Mark in New York mit verhiiltnismiissig geringen Schwan-
kungen eine feste Basis von 60—70 Mk. = 13 beibehalten;
eine leichte Verbesserung der Mark vermochte sich bis zom
Juni zu befestizen. Heute ist mit einem Schlage das FEr-
reichte nicht nur verlorengegangen, sondern dartiber hinaus
ist die Mark in wilden Springen weit unter den tiefsten
Kursstand seit der Revolution hinabgeglitten. Am 13. Sep-
tember streifte sie mit 108 Mk. gleich 1 Dollar den bisher
tiefsten Stand vom Ende Januar 1920 mit 110 Mk. gleich
1 Dollar. Inzwischen sank sie aber weiter bis auf zeitweise
130 Mk. far 1 Dollar am 3. Oktober. Aus der folgenden
Zusammenstellung lassen sich die Kursbewegungen seit Be-
ginn des Jahres ersehen:

In Berlin |' Amlerdm| London | [Parls |New York | Zorich

potierten am : 5
4. Januar . .| 2362,60 | 26825 | 437,— | 75,38 | 1150,—
10, Februar . .| 2120,— | 24350 @ 448— | 63.38 | 1030,—
19. Marz . . .| 218750 244— | 43350 212 | 1080,—
19. April . . .| 219250 24850 | 463 — 6325 & 1092 —
17. Mai . | 2100,— | 23325 | 49750 56,38 | 104250
30, Juni . | 2470,— | 28060 | 60025 | 74,30 | 1262,—
1. August . . || 247750 | 289— | 620— | 81— | 133250
1. September . | 2710,— | 318,60 674, — 85,35 | 1505,—
12, September . 3349.80 = 394,50 | 773,— | 10540 | 183565
28. September .  4070,— | 478— | 89810 | 126,87 | 218280
1. Oktober . 3900,— | 495— | 875— | 12450 | 2150—
8. Oktober . 4060,— | 480,— | 90560 | 127,656 | 2216,—

Welehes waren die Grilnde fiir den so diberraschenden
und folgenschweren Marksturz? Bei den bisherigen Mark-
riickgiingen hatte sich immer mehr oder weniger deatlich
nachweisen lassen, dass der Sturz seinen Ansioss auns dem
Auslande und seine Verstirkung besonders von New York
empfing. Die in den Hinden des Auslandes befindlichen
deutschen Papiergeldmassen, die schitzungsweise 30 Milliarden
iibersteigen, wurden von ihm jeweils ans Besorgnis oder aus
spekulativen Griinden auf den Markt geworfen und machten
jede Anstrengung von deutscher Seite zu einer Stabilisierung
der Mark zunichte; sie werden dies auch in Zokunft tun, so-
lange sie ungebunden sind. Dieser Grund hat diesmal nicht
vorgelegen. Ks bestand fiir das Ausland auch kaum eine
Yeranlassung, zu einem Zeitpunkt, da die deutsche Mark sich
sichtlich erholt hatte, sich des Markbesitzes zu entledigen.
Politische Unrohen waren ausgeblieben, und das Kabinett
Wirth hatte sich in korzer Zeit Sympathien im Auslande
erworben. Der Grund der diesmaligen katastrophalen
Markverschlechterung, der allerdings zahlreiche andere Griinde
im (Gefolge hatte, ist ansschliesslich in der Aufbringung
der Reparationsleistung zum 1. August zu suchen.
Wenn auch die Reichsbank im Juli versichert hatte, dass die
von ibr aufgenommenen Goldkredite und ihr Besitz an De-
visen vollig ausreichten, um damit die fillige Milliarde Gold-
mark zun bezahlen, =0 zeigten bald die immer heftigeren
Schwankungen der Mark an den aunsliindischen Plitzen, in
die auch der Frank und das Pfund zu ihrem Nachteil gerissen
wurden, dass die Angaben der Reichsbank nieht in vollem
Umfange zotreflen konnten.

(Genaue Zahlen iber den Betrag, den die Reichsbank
zur Bereitstellong der Goldmilliarde aufgewendet hat, sind

nicht veriifentlicht worden. Wenn anch die anf dem dentsch-
nationalen Parteitag genannte Summe von 55 Milliarden
sicherlich (lbertrieben ist, so difirfte man sie doch mit 25
biz 30 Milliarden Papiermark nicht zu hoeh geschiitzt haben.
Die furchtbare Krkenntnis ans diesem Vorgange ist aber,
dass jede weitere Reparationsleistung den Rest von Wert,
der noch in der Mark steckt, immer mehr auspressen wird
und dass das deumtsche Volk jede weitere Erfilllung seiner
Verpilichtungen aus dem Friedensvertrag mit immer grosseren
Opfern bezahlen muss. Jede Leistung verwandelt sich fiir
unser Land in eine immer driickender werdende Strafe. Ein
weiteres Moment tritt hinzo. Ks hat viel Auvfsehen erregt,
dass der Reichskanzler anldsslich einer Berliner Rede fiber
die Eeparationen von dem schindlichen Verhalten gewisser
Kreise gesprochen haben soll, die doreh spekulative Devisen-
kiiufe und Zurilekhaltung ihrer Devisenbestinde erheblich za
einer Entweitung der Mark iber das gerechtfertigte Mass
hinans beigetragen bhitten. Wenn aueh manche Zeitangen
dieses volkswirtschaftliche Problem zu primitiv anfassten, als
sie die Dollarhausse lediglieh als Werk der ,Valutaverbrecher®
bezeichneten, so steckt in diesem fbertriebenen Vorwurf doech
ein Kern von Wahrheit. Man hat viel nnd mit Recht be-
merkt, dass der Marksturz tagtiglich im September seinen
Anstoss an der Berliner Birse erhielt, dass hier eine riesige
Nachfrage den Dollar in die Hhe trieb, wibhrend die
New Yorker Birse nur langsam der Berliner Anregung
folgte und ihre Marknotierungen immer einige Punkte hiher
standen, als sie siech aus der Dollarnotierung in Berlin er-
gaben.

Der Leidtragende neben der stenerzahlenden Gesamtheit
war besonders die Induostrie, die Valutabetrige zu jedem
Kurse anschaffen musste, um ihre Rohstoffeinkéufe zu titigen,
und die in ihren Preisen eine derartige Markentwertung
nicht vorgesehen hatte. KEs ist daher lebhaft zu begriissen,
wenn es auch begreiflich genug erscheint, dass die deutsehe
Industrie sich in diesen Tagen freiwilliz zu einem Opfer ent-
schlossen hat, das die Wiederholung der Vorginge vom
1. August mildern bzw. in bedeutendem Umfange eingrenzen
wird. Der vom Reichsverband der deutschen Industirie dem
Reichskanzler unterbreitete Yorschlag will nichts weniger als
das: Die Industrie wird in Gemeinschaft mit der Finanzwelt
den privaten Kredit, den sie im Auslande besitzt, fiir die
Zwecke der Reparationserfiillung fliissig machen. Sie ist also
bereit, sich in ibrer Gesamtheit dem Auslande zu verpfiinden,
nm die notwendigen Devisen zn heschaffen, die das Reich
in den kommenden Monaten braucht und die unméglich aus
dem Krtrage unserer Wirtschaft bezahlt werden konnen.
Man darf sich nicht dariiber tiuschen, das diese Massnahmen
ung den Ernst unserer wirischaftlichen Lage nur noeh ein-
dringlicher vor Augen fithren. Der Tag, an dem Deuntschland
diese Kredite ausgesechopft haben wird und seine Zahlungs-
unfihigkeit erkliren muss, ist abzusehen. Daneben weiss
heate noeh niemand zu sagen, wie diese Kredite, die bisher
nur zu sehr hohen Bedingungen bewilligt worden sind, und
die eine begrenzte Laufzeit haben, dereinst zuriickgegeben
werden kinnen. Der bekannte englische Volkswirtschaftler
Keynes hat in drei Artikeln in der ,Deutschen Allgemeinen
Zeitang“ vorausgesagt, dass Deutschland auch bei der Ver-
wondung aller verfiigharen Mittel bis spitestens August 1922
seine Unfiahigkeit eingestehen miisse, eine weitere Reparations-
zablung zu leisten.

Die augenblicklichen Wirkungen der Mark-
verschlechterung tiuschen allerdings viele iiber den Ernsi
der Lage hinweg. Fast ohne Ausnahme sind alle Industrie-
zweige vom Auslande mit Anfirigen dbersehiittet worden.
Das Schauspiel des ,Ausverkaufs® von 1919 und 1920
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