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Das Ergebnis ber in unjerent leten Artikel vorgejdlagenen
Cemittiung ded Umrednungshurjes ber Rrone tn bie Wlark
— bielletdyt darf biefe Exmuttlungsmethiode als bie fozal-
politijhe bejeidmet tweeben — bebarf vielleicht, mwe bereutd
bemerht wurde, unter weheerén Gejichidpunkten ciner ges
wiffen: Mobijikation. Vor allent foll ber llunedmungéiid;m%cl
moghichit einfac) jem. Wir haben alles Jnterejje davan, da
fich bie newe Wibrung rajd).unbd reibungslos enlebt. Welche
Hemnungen dabei qu fiberminden jind, dafiiv hennt Dejter-
teidy bereit3 ein Berfpiel, wo nad) mehr als einem Viertel-
jabrhunbert Stronenmilhrung wete Volkshveije nod) inmmer
n Gulben und frewzern vedmen. TFretlich wird zu itberlegen
fein, ob nidt gerade bas einfache 11mrrd}m:ug-‘:wv::ri%filun-;
autjden Gulbew: und frone der Bequemlidkeit der Mafjen
‘:liu'g[[lﬁuh geleijtet bat und ob nidt ein  homplizierterer
| Edylityfel fre wajcher gur Unpajjung an bie neue Walhrumg

 gwingen witrde. Unb wirklid) ewnjad) ijt diec Umrechnung nur
bei bem dem gegempirtigen Surs ungefdbr entfprechenden
| ©chlitffel von 132, ber nach ben in Den jritheren Artiheln
angejteliten Ueberlequngen fir Deutidibjicrrerd kaum an-
nehmbar it. Schon %m: Sdliiffel 2 : 3 1jt tm tdglichen Leben
unbrauchbar, Die bannit betbunbene UmredynungSoperation
au fdyoierig, wmt Den bereinbarten Surs in der allgemeinen
Preisgejtaliung vein jum Ausbruck ju bringen. Wit mehr
ober weniger jtathen YPreidoerjdjiebungen 1witd wohl unter
aflen Mmiténben gu r;z?nm fein unb bei ber duveh die fouts
beftehende  Giiterkmappheit bewivkten Weberleqenheit  bes
Berhdufers ilber ben Werbraudher, darf man fidhy auf eine
giemlid) allgemeine , Mufrunbung” ber Preife nad) oben
efofit machen, Gerabe barum follte man aber audy nicht die
fabr eines allju nicdbrigen Markhurfed gering cinjdydpen.
Collte fid) in ben Suﬁﬂnb[ungm mit Dentjchlend etwa bie
gefeplide Paritdt von rund 120 erreichen [afjen, fo it mit
oer Wahrideinlichheit su redmnen, daf ber Verhehr jiemlid)
allgemein bie, Srone ber Mark gleichjtellen, dasd heigt eine
burchfdhnitilidy BOpr.utgcnttac i}tciﬁcréﬁhun vont Beutigen
Stand durdjegen wird. Dofy fid) der ﬂ&grungﬁmmﬁiﬂ i
feiner Beit jtaatlicher Bewirtidafiung und Preidfeitiegung
aller  widytigen - Nahrungsmitfel  (bei Bi& bahin Hojfentlich
bereits julinglidhen Rattonen) vollzicht, aewdbet freilidy
ﬁ'?«%ml ben drgften Mifbrand)  einen giemlidy wirkfamen

- u“ -
i einen mﬂ%hd)fl uicbri%m Umredymumgehurs {deint

vom Deutfdhifterreidyifcien Stanbpunkt die Ritdkficht auf die
nominelle Stapitalshraft Bonkurrierenber reichsbeutidyes und
beutjdyditerceidyijcher Unternehmungen su fpreden, = Snbes
wiixbe die relative Geringfiigigheit der nommellen Sapttals:
emnbufie burd) einen fogenannten glinftigen Sturg, wie bereits
i fritheren ﬂummu:ng bargeftellt wurbe, bald baburd)
paralpfieet, baf bad ba m beroirkte hofe Preidnivean in
Deutichdfterreid) ber reichsbeutidhen Fabrikation gleidjiam
Crportprimien  nad) Deutjdibiterreid)  bieten und  bie
nominell bibere Rapitalshvaft, bie fich bie biefige Snbuftrie
gefidpert Datte, ihre Stonkurrenjdhigheit vwejentlidy beein-
[ trdchtigen wiicbe, Audh Bier follte man fich hiiten, Riinitlich
| Deutidybiterreid) {djeinbare BVorteile au jichern, bie micht in

realen Berhdltnijien ibre Begriinbung haben.  Sdpwicviger

verhdlt es fich mit ben Banken, &3 ijt Hir beu internationalen
| Wettbewerb pwijdien  ben Wiemer und Berliner Seredits

injtituten nidht gleichgiiltig, ob beutfchditerreichifche Snititute,
bie heute chva fiber ein Cigenkaptal von 200 Millionen
Rronen verfiigen, Rilnfiig mit 100 ober 170 Millionen Mark

in bie Ronburrens mit den Berliner Banken treten. Daf fich
| biefe wirtichaftlichen Drganidmen inftinktiv gegen eine

Giejalr bed Crodriickimerbens auflehmnen, ift verftanblich, twenne
| gleidy natiielidh in Beiner MWerfe ein ewichtiges Arqument
| gegen ben Anfdhluf. WAber e verjtdrkt jebenfalls bie

| Malhnung an die Regictungen, fidh in  den Berhandlungen |

von Eytremen nad) oben ober unten ferngubalten.

|
Die Wirhungen bded Wibhrungswedyels Komplizieren

l {idy burd) bic bejtebenben Srebitbegiehungen wifdien Deutidhs
lanb und  Dentfdijterreidy fowie  zwijchen  biefem
unb  ben  Mationalftaaten und  RNeutralen.  lnfere

| ©duld  an  Deutfdiland [autet teils auf. Mark,
teild auf Sromem. Die  Vorjdyiiffe, welde Ddie
Jtegierungen im Sriege bei dentjchen Banken aufgenommen
haben, finb burdywegs Markhrebite. Wiewel von biejer
Sduld bei Der enbgiiltigen Anudeinanderfepung anf Deutfch
dfterveid) laften blewben und ivieviel bonm Demn anberen
MNationalftanten fibernommen wirh, dbas ift Geute nmicht ab-
gujchdgen. Die Hoffmung, bdaf Deutjchland - von diefen
ssorberungen bet Den Nationalftaaten viel Heveinbringt, . it
leiber nidyt febr grofy. §ir Deutjdibjterceich ware fein Schulb-
teil natitelid) Det einem giinftigen  Nmredynungshurs
leichter ju ertragen al8 bei cinem ungiinftigen, da ur Riich-
sablung in Mark dabei weniger Sronen aufpurwenden wiven,
wahrend Deutidland, foweit e Mark it fordern hat, am
Umredynungskurs' nidit intevejfiect ift. Anbers jtebt ¢s mit
Den ablreihen aup Sronen lautenben Guthaben deutjdher
Gldubiger bei biefigen Banken, JInbujtric- und Handels-
[remen unb mit dem deutfdhen Befi an Rriegsanlethen unbd
jonjtigen auf Sronen lautenben feft vergindlichen Werten.
'ﬁut Diefen tweit  gdferen Tel  jeinex yorberungen  an
Deutiddjtecteidy wittbe Deutjdiland  mitbegiinitiat burdh
ctnen giinftigeven Umrechnungshurs, Der dentfche Gldubiger
witebe filr die gleidie Angahl von Kvomen wmehr ark er-
[fen al8 bei einem weniger gitnftigen Sturs. Bei dem fehr
bebeutenben Befig Deutjchlands an ojtereichifchen Werten
aus der Heit vor und aus dem Sriege fdeint mir das eines
h::: flarkiten Arqumente zu fein, die wic in ben finangiellen
Ear:rlju.%:lbfungcu mit Deutjdland cuszufprelen haben.

e
iurﬂg:immt:&m wiirtde, [dBt fidh haum mit Erdyerfeit vorhers
eftimmen. Daf Deutidhland mut dem Gintritt
reichs mn bie Tarkwdbrung valtapolitijdh alle Qaften auf
[ nimmi bie herte Deutichdfterrerdy s tragen Bat. it micht

ber Wihrungdwedhiel auf bie neutralen Markte |

Deutfchditers |

é’ﬁ-’fyg

ju vermeiden, ¥ber bie deutjdhen Valutajorgen find jo jduber,
bafy fie burcd) Deutichojterveidy nicht mehr febr exheblidy vers
mebyt werden  hbnnen. - Die Valutakeedite, bie Defterverdy
wdhrend bes Strieqed tm nentralen’ Pnsland aufgenomnten bat,
find me fehr grop qewefem, punmt betrdchilichen Teil bererts
3,1:riid1gc,:,n[}{1 und ber Meft fallt cbenjo wie die i neutralen
Gyebict_umlanfenden Baninoten in die Liquidationsmalff:,
beten Schichial nody nidht gc:eg:'!t ift, Die Vorkriegsjdulbesn
in jrember Wahrung, fiir die Dewtjdiijterveidy aufsuhommen
hat, find relativ midht atoR. Pfanbbuiefe in frember Wahrumg
find bauptfdchlich) von ungarvijehen Jnftituten ausgeaeben |
worden, bie Cijenbahupriovitdten jum geoften Tel ouf
ciedio-jlomatijdien Streden fidiergeftellt. Die Siidbayn . bat
bidher bie Dediung Filr ihee ptancdobligationen  in  bee
italienijhen Annuitdl, in Hinkunft wird jie ihre Einnahmen
fiberojegend in frember Wabrung erziclen. Dem fteht geaens
iiber, baRy ber frither iiiicrtcirﬁiﬁ'{}e Befis an andlindijchen
Tertpapieren, Lnternefmungen, Jummobilien ujw. wohl vor
allem in deutjdhdjtereeichijeien Hinben liegt, Dex 'EBuig‘iviu[bue
ben Deutjchland im Jatpunkt ded WibhrumgSwedfels iibers
nwimmi, it jomit twefern er fth-chaupt vothanoen ijt, —
jcoenfalls nicht febr grofi, wie Die Sronemmmidie neben den
MMarkumjdgen tnumer ewme jebe - bejdeibene Nolle gefpielt
baben. Tas Dat natiirlid) nut ber jFrage der hiinftigen @es
jtaltung ber beutichdftecrercnidien Hablungdbilony mdtd u
tim, $Hier jleht nur jur Eowdgung, ob en Umredymngshues,
ber Die Strone toejentlid) bejler. bewertet, al8 bem heutigen
Sturs entipridit, die Beweriuna der Marf auj den neutrale
Pligen zu dritden droht. Jdy gloube, daff Ddieje. Gefahe
nidt Bejteht,

; Allerdingd wirh tm Seitpunkte des Wahrungswedsjels
felbft bie Balutajpekulation mit allen Mitteln unterbunpen
werden miiffen. Je qrofer bdie Difjereny jwifhen Umredys
mmgshurs und Tageshnrs ijt, um jo ftacker witd ber Un-
rei, ehwa Durd Sﬂlathncr&ﬁufe auf neutralen  Plagen
Sronen ober Rronemmerte ju evwverben, um dicfe Damm i
Jnland jum giinftigeren Rited in Marh u toufden.  Epe
jdymert jind Transahtionén foldher Art fretlid) bereds burdy
die Abjtempelung, da guofe Mengew geftempelter Sromen=
noten ober Sronencffektem tm neuttalen Audland fiir ab=
fehbare Feit hawm ju bejdjaffen find und bder Umtaujd
fic) natitelid) nur auf biefe erjtredien barf. Daf nicht vox
Deutfchland bher in  grogevem Um uu?c Stronemwerte int
neutralen Audland gehanft werben, dafitz wird bie deutf
Devijensentvale ju ?r:lr_qr;n haben. TBenun aber bie beutidy
biterreidijdjen LWertpapicre durd) neutrale Stanfe eine. ent
jpreyende MWertjtergerung erfabrest, jo ift bicfer Cfjeht vone
gejamtbeutichen . Stanbpuniit. qus nur envinjcht, unter ms
{tdnden uitIl)c'td;t jogar eine Erletdhterung unjerer jdpverigen

alitafituation. Selbfwerjtandliche Folge des AWdhrungs-
fedfels ift bie gledjsertige Fudbehnung bed Wirhungas
&rci%ccs ber beutfdhen ml?:n;enn:qle auf Deutidydfterrech.
Der “Dualidmus getrennter Devijenjentralen muf dann
aufhoren, umal  Die  WAnavdyie im Dentjdbiterrerchijchen
Devifenhandel ofmehin hount mele au fteigern L. Das
Maf; von finangiellen Opfensy’ bie Ventjdhland beim Ans
jluf Deuticydfterceichs ju bringen fat, wird jedenfalld myes
sume geringften Teil von den Bedingungen ded Wahrungss
wedhfels beftimmt. Von weit grdperer BVebeutung fiir beide
ertragdteile ift bas Schidijal ber beutidibiterveidyijchert
@tuutﬁ?d}ulb und bes Dbeutjchdfterceichijchen Steuerfyftems,
Damit joll jich cin Ieiter Artihel befajjen. v
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