
,·cr·bältnismül.lig t.icf. Die Steigernng u111 1 % ist nicht entfern! 
nusreichen<l, sei es auch nur, um zu bremsen oder u111 ein 
Alarmsignal 7.U gebe11. 

Uie Notenausgabe oder die Giralgeldschiipl11ng uul' Grund der·

Schai)anweisu11g1m ist, wa:; die Privaten anbelriHt., nur solang,_)

möglich, bis die lebten im Verkehr untergebrachten Schatan­

wcisungen zur Heichsbank zurückgekehrt sind. Darrrr hört es

auf. Ander:; verfailt es sich 111it der Geldausgabe gegen Ein­

reichung vo11 W e c h s e I n  aus dem Verkehr. 1 -lier ist eine

solche Grenze nicht vorhandrrn. Eine Mitwirkung des Heichs,

das ja die Schahanweisungcn a1i1· cle111 Wege über die Reichs­

bank in den Verkehr geleitet hat, kommt bei den Wechseln
nicht i II Betracht. 

Der ReparationsausschulJ kann die Enl.st.eh11ng von Geld­

surrogaten wie die Wechsel nicht verhindern, weil das priva1e 
Wirtschartsle'ben sich seinem Einfluß entzieht. Deshalb greif! 
der Verkehr mit Hecht in süirkcrem Maße zum Wechsel, we1111 
die Entente rlen Versuch macht, die Notenausgabe in einen1 
Augenblick ei11zm;chriin ken, wo ein solcher gewalü;a111er Ahbn 11
clcr Inflation nur schiidliclrn Folgen hahen könnte. Solang,,

nicht durch eine Hcvision der Heparutionsdiktate die notwe11-
digen Voransset')llngcn l'ür eine Stillegung der Notenpresse g<'­
:schaffen sind, würde eine U11terhi11du11g der Ausgabe von Neu­
gehl die Situation nur noch vcrschiir

l 'en. üer Wechsel bietet
die Möglichkeit, durch l<rediti11rialio11 einen Ersat; l'i.ir die l'eh·
lendon Zahlungsmittel zu schal'fen.

Dies ist einer der wichtigsten Gründe, weshalb d.ic Ver­

we11dung des Wechsels heule wiechir stärker propagiert wird. 
Ob es sich um W a r e  11 wechsel oder um F i 11 a II z wechscl 
handelt, ist, so gesehen, gleichgültig.

Eine S a n i er 11 11 g -u11so1·es G�ldwcse111o l<an11 l'reilich, 

soweit dio Wiedereinführung des Wechsels dabei in Frage 

kommt, nur erfolgen, we1111 man :i:wisch1J11 Warenwechsel und 
Finanzwechsel als Unterlage für die Geld;;chöpfung einen 
scharfen Tre1111u11gsstrich macht. Nur die Deckung dun:11 Wa­
renwechsel i:st geeignet, den 1/,11sa1n111e11hang zwischen Wirt­
i.;chaft und Geldwesen, zwischen Warc11vermehr1111g und Gcld­
i:;chi\p!11ng hcrzui:;t.ellc11 1111d dauernd a111'recht:z11erhalte11. Die 
Deckung 1.111::;crcs Note11u111lau!s zu .zwei Drit.t.el11 durch Ware11-
wechscl, wie sie dai,, Gcse\') der H.eichshn11k vori:ichrcibt, bildete 
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den gesündesten Teil der deutschen Geldverfassung vor dem 
l(ricge. Die Diskontpolitik der Heichsbank darf nichts tun, 
was die allmähliche Rückkehr zu diesen Friedensbegriffen i r­
qr:11dwie stören oder beeinträchtigen krinnt.c. 

Der Wechsel hat sich in let';t.er Zeit mehr und mehr Bahn 
gebrochen. Das geht ganz clcu tl ich aus den R eichsbankaus­
weisen hervor. Von Anfang Mai bis Ende J11Ji J!J22 stieg der 
Besta11d der Heichsbank an Wechseln und Schecks von :>.,6 
a.uf 7 Milliarden Mark Von Woche zu W< ehe nahm er zu. 

Dagegen wuchsen die in den Ausweisen aurgoführten diskon­

lierten Schat-)a11weisungen in der gleichen Zeit nur von 155 auf 
1.9ß Milliarden J/l. Hier ist also ein Plus von noch nicht 
25 %, dort. jedoch von über 150 % zu verzeich11e11. 

Erst wenn der Wechsel wieder in die Stellung einrückt. 
die er in der Vorkriegszeit einnahm, wird die Diskontpolitik 

a11fs neue zu einem Mittel ersten Ranges werden, nicht eher. 

Ob und wann es wieder dazu kommt, sei. dahingestellt. Zu-

11üchst müßte einmal die Geldschöpfung aur Grund von Schat,\­

anweisungen des Reiches ganz aufhören. Damit aber hat: e,; 
g11le Weile, solange diti deutschen Staatsl'irwnzen in solch 
lurchtbnrem Z11sta11clc sind wie heute. ,,Von der Diskontpolitik 
z11 r Herrschaft über den Geldmarkt". dieser Ti tel ei11es deu t­
i::iChen gel.ehrt:e11 Bnches aus der Vorkriegswit deutet· 1111gc­
hc11re Möglichkeiten nn. Wo sind sie heule'? 

llat die Reichsbank die Herrschaft auf dem Geldmarkte des 
Inlandes verloren, so ist es noch schlechter bestellt um die 

Einwirkung auf das ausliinclische Kapital. Es ist für das Ans­
hmd heute ziemlich gleichgültig, ob die Reichsbank 5, G oder 
7 % Diskont erhebt. Der Diskont ist nicht im111er für sein/\ 
Entschädigungen irgendwie mal.lgebe11d, we1111 es sich danun 
handelt, Kapital nach Deutschland w legen. Eine ganze Heiho 
anderer Erwügunge11 sind für das Ausland in den Vordergrund 
getreten. Es. betrachtet. unsere gei:mrnle wi rt:;chaftliche und po­
li ti:;che Lago; daß ;;ie beunruhigend ist, braucht. nicht en;t durch 
die lleraufsct-)1111g de:; Reichi::ibankdiskontes, der Welt verk' ·1dflt 

w werden. Weil die Dinge so liegen, ist auch der dentscheu. 

Vnl11ta mit der Dii::ikontpolilik nicht im gcl'ingsten zu helfe11. 

Die Heichsbank ii::it machtlos geworden wie dus 11oich selbst. 

Dr. _llji-cd Schmidt-Essen 

Der Text der Balfour-Note 

D,e Note des c11gl1sche11 Ausw;irtigen Amts ubcr das Problem 

der zwischenstaatlichen Verschuldung ist von den meisten Zei­

tungen nur in ganz unzulänglichen Auszügen wiedergegeben 
worden. Da dies Schriftstück, nach Form und Inhalt, eines der 
wichtigsten Dokumente dieser Jahre darstellt, veröffentlichen wir 
es hier in wortgetreuer, unverkilrzter Übersetzung. Ein Kommentar 
wird kaum al nötig befunden werden: jeder Leser, der den Er­

eignissen der Zelt gefolgt ist, wird erkennen, mit welchem Ernst 
und welcher Ironie die englische Regierung sich zugleich gegen 

die amerikanische und gegen die französische Politlk wendet. 
l)ie Sä1rifllciltm!} 

Der Earl ,·011 Balfuur m1 den l'ranzö!:!ischon (italie11isclic11) 
Gesandten.: 

.Exzellenz! 

Wie .Euro Exzellenz wissen, ist die allgemeine Lage der 

frn11zöi;i1,ch,i11 (itulic11ischo11 .... ) Schulden an England (t.o this 
1;011nlry) hiHlt111g noch nicht Gcgen:stund irgendeilrni::i l'orlllellen 
C1edank<lllUlH,tauschs 7.wischon den beiden Hcgierungen gcwcsnn; 
c;; ü-:t auch nicht das Streben der Regierung Seiner Majestät, 

sie im gegenwärtig,in Augenblick 7.U erörtern. Kürzlich ei11-

gotrnt1mo Ereignisse lassen ihr jedoch wenig Wnhl in dici,;er 
Snchc, und sie sieht sich gezwungen, der l'ranziisischen He 

gieru11g ihro A11i::iicht. über gewisse Seiten der durch den ge 

�e11wiirligm1 !::ltand der internationalen Verschuldung gc­
i;chaHeno11 Lag.) darzulegen. 

Allgemein ausgedrückt, betragen die Gro!lbritunnicn ge­
sd1uldete11 Kriegsschul<len -- uusschließlich der Zinsen 

augenblicklich insgesamt 1111geführ 3400 Mill. f, wovon auf 

De11tschland UGO, Rußland ß50 1111d unsere Alliiert.eJI 

1300 111ill. J; komme11. Grollbrilannien auf der anderen Seile 
�chuldel. dtrn Vereinigten Staate11 etwa X diei;er Summe, nüm­

lich 850 Mill. 1.: Zlllll Parikurn zu1;am111cn mit. den seit mm

aufgelaut'cnen Zinsen. 
Bisher hat keine i11ternatio11alc, Erörterung über cliei;e 

boii;p.iel lose Lage, welcho tlurch diese Zahlen teilweise klarge­
legt isl., stattgefunden, u11d bis 7.u einer l.{egclung, welche bis 

an die W11rzel des Problemi.; gehen würde, hat die Regierung 

Seiner Majestät. davon Abstand ge11onrn1en, irgendwelche For­
dern11ge11 a11 ihre Verbii11delo11 zu stellen, weder zur Bezahlung 

der Zini::ien, noch zur lüickcrstallung des Kapitals. Aber wenn 
ein Schrill in dieser Angelegenheit bisher als ungelegen angc 
�chen wnrcle, i;o ii;;t diese l laltung weder darauf zuri.ickzul'lihrcn. 
<laß clio Hegierung Seiner M ajesl.iit die Vbel des gegenwärt.igen 



WIRTSCHAFTSDIENST - NR. 32 VOM 11. AUGUST 1922

Standes der Dinge zu gering anschlägt, noch auf ihre Ab­
neigung, zu der Beseitigung (dieses Übels) große Opfer zu
bringen. Im Gegenteil, sie ist bereit, wenn eine solche Poli­
tik einen Teil einer befi·iedigenden internationalen Regelung
bilden würde, auf alle von ihren Verbündeten Großbritannien
geschuldeten Darlehen und von Deutschland geschuldeten Re­
parationszahlungen zu verzichten.

Kürzlich eingetretene Ereignisse 'hingegen machen der
Verwirklichung einer solchen Politik Schwierigkeiten. Mit
vollendeter Höflichkeit und in Ausübung ihres unzweifelhaften
Rechtes hat die ame·rikanische Regierung England aufgefordert,
die seit 1919 laufenden Zinsen der englisch-amerikanischen
Schuld zu bezahlen, die s·chuld aus einer unfundierten in eine
fundierte umzuwandeln und sie mit Hilfe eines Tilgungsfonds
innerhalb 25 Jahren zurückzuzahlen. Eine derartige Handlungs­
weise steht zweifellos mit dem ursprünglichen Vertrag in
Übereinstimmung. Die Regierung Seiner Majestät beschwert
sich darüber nicht; sie erkennt ihre Verpflichtungen an und
ist bereit, sie zu erfüllen. Aber es ist klar, daß sie es nicht
tun kann, ohne das Verfahren, welches sie unter anderen
Verhältnissen zu verfolgen gewünscht hätte, weitgehend abzu­
ändern. Sie kann die Rückzahlung der amerikanischen An­
leihe nicht als einen abgesonderten Vorfall ansehen an
welchem die Vereinigten Staaten von Amerika und Groß­
britannien beteiligt waren. Die. Anleihe ist nur ein Teil einer
zusammenhängenden Gruppe von Transaktionen, bei welchen
England teils als Schuldner, teils als Gläubiger erscheint;
und wenn wir gezwungen werden, unseren unzweifelhaften
Verpflichtungen als Schuldner nachzukommen, können unsere
nicht weniger unzweifelhaften Ansprüche als Gläubiger nicht
volkommen außer acht gelassen werden.

Die Regierung Seiner Majestät verhehlt die Tatsache nicht
daß sie diesen Wechsel ihrer Politik mit dem größten Wider�
streben vornimmt. Es ist wahr, daß Großbritannien mehr ge­
schuldet wird, als es (selbst andern) schuldet, und daß, wenn
alle interalliierten Kriegsschulden bezahlt würden, das britische
Scha(,jaint bei der Abrechnung (on balance) aus diesen Trans­
aktionen großen Gewinn ziehen würde. Aber kann man die
augenblickliche Weltlage nur von diesem ,begrenzten finan­
ziellen Standpunkt aus betrachten'? Es ist wahr, daß die
Alliierten und Assoziierten untereinander Gläubiger oder
Schuldner oder beides sind. Aber sie waren und sind vitJl
mehr. Sie waren Partner bei den größten internationalen An­
strengungen, die je für die Sache der Freiheit gemacht wurden,
und sie sind noch immer Partner bei der Behandlung wenig­
stens einiger der Ergebnisse jener Anstrengungen. Ihre Schul­
den wurden gemacht, ihre Anleihen wurden aufgenommen nicht
für den Sondervorteil einzelner Staaten, sondern für einen gro­
ßen, allen gemeinsamen Zweck, und dieser Zweck ist in der
Hauptsache erreicht worden. Menschen edelmütiger Gesinnung
kann es niemals angenehm sein, tro(,jdem es aus Gr<iinden der
Staatspolitik vielleicht notwendig sein mag, die finanziellen
Seiten dieses großen Ereignisses als eine Sache für sich zu
betrachten, sie von ihrem historischen Untergrunde aozutren­
nen und sie nur wie ein gewöhnliches Handelsgeschäft zu be­
handeln izwischen Händlern, die borgen, und Kapitalisten, die
leihen. Es sind überdies noch Gründe verschiedener Art, auf
welche ich bereits hingewiesen habe, welche den Widerwillen
gesteigert haben, mit welchem die Regierung Seiner Majestät
eine so grundsä(,jliche Änderung in der Methode der Behand­
lung der Darlehen an die Alliierten vornimmt. Die wirtschaft­
lichen übel, an denen die Welt krankt, haben viele geistige und
materielle Gründe, welche außerhalb des Gefühlskreises dieser
Note stehen. Aber unter ihnen muß besonders die Bürde der
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internationalen Vers'chuldung hervorgehoben werden, mit allen
ihren Wirkungen auf Kredit und Valuta, auf nationale Produk­
tion und internationalen Handel. Die Völker aller Länder seh­
nen sich nach schneller Rückkehr zum Normalen. Aber wie
kann das Normale erreicht werden, während man so abnormale
Bedingungen weiterbestehen läßt? Und wie können diese Be­
dingungen durch irgend welche Heilmittel gebessert werden,
welche gegenwärtig Aussicht auf Anwendung haben?

Denn au<1enscheinlich ist die Politik, di.e bisher von Eng­
land verfolgt" wurde, nämlich der Ver·zicht darauf, an seine
Schuldner Forderungen zu stellen, nur erträglich, wenn sie all­
gemein befolgt wird. Es kann nicht gerecht sein, daß ein Teil­
nehmer an einem gemeinsamen Unternehmen alles wiederhaben
soll, was er ausgeliehen hat, und daß ein anderer, während et·
nichts wiedererhalten hat, ersucht werden soll, alles, was Pr
geborgt hat, ,zu bezahlen. Ein solches Verfahren widerspricht
jedem Grundsaß natürlicher Gerechtigkeit, und es kann nicht
erwartet werden, <lall es sich •dem englischen Volke empfiehlt.
Dies Volk leidet an einer beispiellosen Steuerlast, an einer
gewaltigen Verringerung des Nationalwohlstandes, an einer be­
denklichen Arbeitslosigkeit und an einer harten Beschneidung
der notwendigen Ausgaben. Diese übel werden mutig getragen.
Aber wenn sie nun noch vermehrt werden sollen durch eine
Abmachung, die, wenn auch rechtmäßig, so doch offenbar
einseitig ist, würde sich der britische Steuerzahler notwendig
!ragen, warum er dazu ausersehen würde, eine Last zu tragen,
an welcher mitzutragen alle verpflichtet seien.

A,uf diese Frage kann es nur eine Antwort geben, und ich
bin überzeugt, <lall die Alliierten (Allied opinion) ihre Gf!1·ech­
tigkeit anerkennen. Aber während die Regierung Seiner Ma­
jestät so zu ihrem Bedauern gezwungen ist, die französische
Regierung zu ersuchen, Vorkehrungen 2u treffen, nach h0stem
Vermögen, bezüglich der Schulden an England zu veriahre'.1,
wünscht sie zu erklären <lall der Betrag der Zinsen und dm
Amortisation, u� welch� sie ersucht, niCl)t so sehr abhängt
von dem was Frankreich und die andern Alliierten Groß­
britannie� schulden als von dem was Großbritannien Amerika
zu bezahlen hat. Die Politik, v;n Seiner Majestät begünstigt,
geht, wie ich schon bemerkt habe, dahin, auf ihren Anteil an
den deutschen Reparationszahlungen ·zu verzichten und durch
eine große Transaktion die Gesamtheit der interalliierten
Schulden abzuschreiben. A'ber wenn dies unmöglich zu er­
füllen sein sollte, so wollen wir dahin verstanden werden, daU
wir in keiner Hinsicht den Wunsch hegen, aus einer weniger
befriedigenden Lösung einen Vorteil zu ziehen. Unter keinen
Umständen beabsichtigen wir, mehr zu fordern, als wir benö­
tigen, um unsere Gliiubiger zu bezahlen. Und wiihrend wir
nicht mehr verlangen, müssen alle zugeben, daß wir schwerlich
mit weniger uns begnügen •können. Denn es sollte nicht ver­
gessen werden, obgleich es zuweilen geschieht, daß wir unsere
Verpflichtungen für andere aufgenommen haben, nicht für uns.
Die Lebensmittel, das Rohmaterial, die für die ungeheuren An­
strengungen der britischen Marine und des Heeres verwandt
wurd'en, und die Hälfte der den Alliierten geliehenen 2000
Mill. :E wurden nicht durch Auslands-, sondern durch Inlands­
anleihen aufgebracht und durch Kriegssteuern. Leider ging die
Betreibung einer ähnlichen Politik über die Macht der anderen
europäischen Nationen. Aus diesem Grunde wurde die Regif!­
rung der Vereinigten Staaten angerufen. Und in dem Uberoin­
kommen, welches daraufhin geschlossen wurde, legten die Ver­
einigten Staaten Gewicht darauf (der Sache, wenn auch nicht
der Form nach), dall sie nur 'bereit seien, es zu leihen, wenn
wir dafür Bürgschaft leisten würden, tro(,jdem unsere Alliierten
,das Geld ausgeben sollen. Dieses Zusammenwirken (eo-ope­
rative) war von unendlichem Wert für die gemeinsame Sache,
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aber es kann nicht gesagt werden, daß die Rolle, •die England 
spielte, ein Sondervorrecht oder einen Vorteil darstellt. 

Bevor ich schließe, sei ,r-0s mir erlaubt, eine weitere Fest­
stellung zu machen, um den Geist noch klarer auszudvücken, 
mit welchem die Regierung Seiner Majestät das dornige 
Problem der internationalen Verschuld1mg zu behandeln 
wünscht. 

In einem früheren Abschnitt dieser Note. habe ich schon 
dargelegt, daß dies schließlich keine Frage, nur zwischen den 
Alliierten ist. Ehemals feindliche Staaten sind ebenfalls im 
Spiel; denn der größte von allen internationalen Schuldnern 
ist Deutschland. Nun schlägt die Regierung Seiner Majestät 
nicht vor, daß entweder aus Gründen der Gerechtig,keit oder 
der Zweckmäßigkeit Deutschland seiner Verpflichtungen gegen 
die anderen alliierten Staaten enthoben werden soll. Sie 
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spricht nur für Großbritannien; und sie begnügt sich damit, 
nochmals zu sagen, daß sie von den wirtschaftlichen Schäden, 
die der Welt durch den gegenwärtigen Zustand zugefügt wer­
den, so tief überzeugt ist, <laß England (vorbehaltlich der ge­
rechten Ansprüche der andern Teile des Reiches) bereit sein 
würde, auf jedes weitere Recht auf deutsche Reparation unJ 
alle Forderungen auf Rück1zahlung durch die Alliierten zu ver­
zichten, vorausgeset}t, daß dieser Ve11zicht einen Teil bildet eines 
allgemeinen Plans, durch den dieses große Problem als ein 
Ganzes· behandelt werden und eine zufriedenstellende Lösung 
finden könnte. Eine allgemeine Regelung würde nach ihrer 
Meinung von größerem Wert für die MenschJieit sein als alle 
Vorteile, die aus der erfolgreichsten Erzwingung rechtlicher Ver­
pflichtungen erwachsen ·können. 

Genehmigen Sie usw. B a 1 f o u r. 

Deutschland 
Chronik der Volkswirtschaft 

Das gesamte deutsche Wirtschaftsleben der let}ten TagH 
stand, auch für das Auge des Außenstehen·den klar ersichtlich, 
unter der katastrophalen Wirkung des Marksturzes, dessen 
Au&maß noch vor wenig Wochen für völlig unmöglich gehalten 
wurde. - Alle folgenden Zahlen und Berichte stehen in irgend• 
einem - mehr oder minder innigen und· evkennbaren - Zu­
sammenha�1g mit dieser, alle übrigen Ereignisse ·des Wirt­

schaftslebens überschattenden Bewegung; sind nur Symptome 
einer Krankheit des Wirtschaftskörpers, die sich bald als fie­
bernde Erregung, bald als müde Schwäche äußert. 

Staatswirtschaft und Gesetzgebung 

-Der A n k a u f s p r e i s des Reichs f ü r G o I d m ü n z e n 
ist infolge der Preissteigerungen :Lür die fremden Zahlungs­
mittel weiter erhöht worden; er •betrug in der Woche vom 31. 7. 
bis 6. 8. das Hundertfache, in der folgenden das 125fache des 
Geltungsbetrages. S i  1 b e r  m ü nze n werden seit dem 7. 8. 
mit dem 60fachen (vorher: 40fachen) bezahlt. 

Entsprechend stieg der .Au f s c h 1 a g z u  d e n  Z o 11-
s ü 1,j o n ;  er beträgt in der Woche vom 9. bis 15. 8. 11 900 v. H. 

Auch an eine Er h ö h u n g  d e r  A u s f u h r  u b g u b e n 
d •rnkt das Reich augesichts der Neugestaltung der Verhältnisse; 
oin diesbezüglicher Gese1,}entwurf, der eine V e r  d o p p e 1 u n g 
<l e r S ü 1,j e vorsieht, ist dem zuständigen Ausschuß des
Reichswirtschaftsrats zugegangen. Die Vertreter der Arbeit­
geber in Industrie und Ilandel - mel1rere Verbände waren ge­
ru<le in lebter Zeit an das Reichswirtschaftsministerium wegen
einer llerubset,)ung der Si:il,je herangetreten - stimmten da­
gegen.

Auf weilen Gebieten des R e c h t s  1 e b e n  s macht die im­
mer weiter fortschreitende Preissteigerung . wieder eine förn­
ordnuug der bestehenden Gesei,jesvorschriHen notwendig. So 
find n sich in den let}ten Nummern des Reichsgeset}blattes 
(Toil l) u. a. tolgondo Gesotw Geset5 über Bi>zlige von Sozial­
rentnern; Geset,) über Teuerungsmußnalimen für Militärrent­
ner; Gesetj über Änderungen in der Seeu·nfallversicherung; Ge­
i,eb über Änderungen der Reichsv-0rsicl1erungsordnung; G.esetJ 
über Neuregelung der statistischen Gebühr. - An sonstigen 
für dio Wirtschaft besonders wichtigen gesetjlichen.Maßnahmen 
i,in<l zu erwühnon: <las A r b o i t s p a c h w e i s g e s  e b vom 
22. 7. 1922, ein Geset,) über Abünderung des Goset}es. betr. dle.
Metallreserven dor Privatnotenbanken, eine Verordnung über
clie Regelung der Sch\·ottwirtschaft und. eine solche· über Bör­
scntormingo&chüftc in Wechi;cln und ausHindischen Zahlungs.­
mitteln. - ' '  J 

Anläßlich des lel,jten Notenwechsels zwischen Deutschland 
und Frankreich und der - rechnich unhaltbaren - ,,Retor­
sionsmaßnahmen" lel,jteren Landes verdient eine Nachricht der 
„ Ind.- u. 1-Iand.-Ztg." besondere Beachtung, wonach das 
R e i c h  s a u  s g l.e i c h  s a m t  , entgegen anders lautenden 
Meldungen des ehemals feindlichen Auslands, in der Gutschrift 
gegnerischer Forderungen d e n a 11 i i e r  t e n A u s  g 1 e i c h s -
ä m't errr w e i t  v o r a u s  i s t. (Nach dem Stand vom 30. ·1.

22 hatte England Deutschland gegenüber anerkannt und gutge­
schrieben: 22,99 v. H. der dem gegnerischen Ausgleichsamt mit­
geteilten Forderungsbeträge; Deutschland England gegenüber: 
43,ß0 v. I-1.; Frankreich Deutschland gegenüber: 25,77 v. H.; 
De�.Jtschland Frankreich gegenüber: 55,54 v. H.; Elsaß-Loth-
1;ingcn Deub::ehlaud. gegenüber: 4,20 v. H.) 

Bankwesen 

· Entspr�chend der Erhöhung des Reich�bankdiskonts auf
Q % set}ten auch , die p r i V a t 11 0 t e 11 b a n  k e II, ihre 
bezüglichen- Säte herauf; dabei verfolgte die Säch-
sische Bank, wie schon. früher des öfteren, wie-
der einmal ihre eigene Politik und steigerte den 
Diskont- und Lombar,dsat} um ½ % mehr als die übri.;,en Ban­
ken. (Die Gründe dafür sind in lokalen Besonderheiten ge­
legen.) - Nad1 einer BekanntmachHng der Hauptverwaltu�g 
der D a r l e h  n s. k a s s e n ist auch bei diesen der Zinsfuß -
roit Wirkung vom 28. 7. an - um 1 % erhöht worden, so daß 
er nunmehr bei Vorzugsdarlehen 6¼ %, bei Darlehen gegen 
Verpfändung Festverzinslicher 6½ % und gegen Verpfändung 
V;On Waren, Aktien usw. 7 % beträgt. - Die B r a u n  -
s c h w eig i s c h e S t a a t s b a n k  erhöhte den Zinsfuß für 
�rstptellige Hypotheken aul 5 %, für ,zweitstellige auf 5½ %. 

Pal'!lllel dieser Bewegung erfolgte eine E r h ö h u n g  d e r  
II ab e n z i n  s s ä t} e in laufender Rechnung seitens der Ber­
liner .. Stem1)r1l vueinigung und der Frankfurter Bankiervereini­
guog,. -- .. 

, , Daß die Diskontopolitik · der Reichsbank keinen sehr gro­
ßen Eindruck auf den Geldmarkt machen würde angesichts der 
mächtigen . gegenwil'kenden Fa-ktoren, . schien von vornherein 
klar .. Ihre Be�ti:itigung erfuhr diese Meinung durch den let}ten 
Re i.c h s b a n·k a u s wei s: vom Ultimo Juli der von einer 
geradezu grotesken Steigerung der an die Ba�k gestellten An­
sprüchß Kunde gibt. Die Steigerung des Umlaufs an papiernen 
Ge�dzeichcn betrug 1n der Berichtswoche die Summe von 
13 734,2 Mill . .Al (Ultimo Dezember 1921: 4643,9 Mill. .Al). 
Nur .unter größten Schwierigkeiten vermochte die Reichsbank 




