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wirkungslos sein, wenn etwa eine „Vollanpassung" nach Maß
gabe einer Teuenmgszahl verlangt und zugestanden würde. 
Denn die neu geschaffene künstliche Kaufkraft müßte mit immer 
wachsender Beschleunigung die Preise treiben, damit die früher 
gekennzeichneten inflatorischen Wirkungen nach sich ziehen. 
In einer Denkschrift des Reichsfinanzministeriums, die in über
aus gewissenhafter und theoretisch gründlicher Weise die Fra
gen der gleitenden Lohn- und Gehaltsskalen untersucht, heißt 
es sehr treffend'): »Die Verfechter der Vollanpassung wollen 
die Folgen der Inflation, die Teuerung, durch Vermehrung der 
Zahlungsmittel beseitigen. Sie übersehen dabei, daß sie auf 
diese Weise die Inflation erhöhen und damit die Grundlagen für 
eine kommende vermehrte Teuerung schaffen. Wenn der Ge
danke der VoUanpassung richtig wäre, müßte man elle Teue
nmgen und Mehrausgaben duroh Erhöhung der Inflation be
seitigen können. Dann -aber ist es unverständlich, warum der 
Staat neue Steuern und Zwangsanleihen einführt, warum er 
nicht auf dem einfacheren Wege der Vermehrung von . Papier
geld die erforderlichen Ausgaben des Staates deckt. Die Folgen 
einer durch d.ie Einführung der Vollanpassung notwendig ge
gebenen fortschreitenden Inflation werden schließlich auch zum 
Zusammenbruch der Industrie führen müssen. Volkswirtschaft
lich würde das Geld eufhören, ein allgemeiner Wertmes-ser zu 
sein. Die folgerichtige Durchführung des Gedankens der Voll
anpassung würde also schließlich dem Gelde den Charakter des 
allgemeinen Zahlungsmittels überhaupt nehmen." 

In Österreich ist die Vollanpassung in großem Umfange 
eingeführt worden, mit all den Wirkungen, die diese volkswirt
schaftliche Selbsttäuschung haben mußte. Die tiefe Fragwürdig
keit aller Indexrechnungen kann aber nicht besser beleuchtet 
werden, als durch die Tatsache, daß der maßgebende Index In 
paritätischen Verhandlungen festgesebt wurde (vergl. Denk
schrift S. 13). Damit hebt sich der Automatismus der Indflx-
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z-ahl gerade bei seiner extremsten Verwendung selbst wieder 
auf und schlägt in das Zerrbild. dessen um, was auch hier . wie
der allein helfen kann: eine freie Würdigung aller wirtschaft
lichen, politischen und kulturellen Faktoren. 

Nur solcher Mut zur Wirklichkeit kann vor verderblicher 
Täuschung schüt)en. Die R e p a ratio n s k r i s i s ließ sich 
verschleppen, so lange das Ausland - nach Keynes' Worten -
mit der ökonomischen Kurzsichtigkeit von „bankers end servant 
girls" Marknoten kaufte und sich einbildete, durch sie die be
gehrte Kriegsentschädigung von Deutschland zu erhalten. Mit 
den stärksten Argumenten hat Deutschland immer wieder das 
Ausland vor diesem Selbstbetrug gewarnt, zumal es nicht 
schwer war, vorauszusehen, daß ihm hieraus eines Tages der 
heuchlerische Advokatenvorwurf des absichtlich herbeigeführten 
Währungsbankerotts gemacht werden würde. Diese Epoche ist 
jebt abgeschlossen und wir haben kein Interesse daran, sie zu 
verlängern und den im Ausland schwimmenden Bestand an 
Marknoten zu vergrößern. 

Pflicht jedes einzelnen und der Regierung ist jebt, alle 
scheinhaften Mittel in ihrer Wirkungslosigkeit aufzudecken und 
dem Auslande erneut darzutun, daß wir am Ende der Leistungs~ 
möglichkeit stehen. Nicht Indexpreise, Indexbilanzen und In
dexlöhne können helfen, die schließlich nur zu einer ungeheuren 
volks- und finanzwirtschaftlichen Wechselreiterei führen wür
den, sondern nur ein wirklicher, aufrichtiger Zahlungsaufschub. 
Die Frist hätte Deutschland dann aber zu benuben, um seine 
Arbeitsleistung zwecks Linderung der Unterkonsumtion zu 
steivern, seine Finanzen zu ordnen und seine Zahlungsbilanz 
schärfer als bisher von überflüssigen Waren zu entlasten. Bis 
dahin aber gilt es, die Folgen einer Markpanik ernst und klar 
zu überblicken, denn das lebte Geheimnis der Geltung einer 
Währung liegt trot aller totgläubigen Stoffverehrer nicht im 
Golde, sondern in dem Willen einer Gemeinschaft, dies von ihr 
~eschaffene Symbol auch ü1ber Zeiten unerhörter Spannung zu 
retten. Eduard Rosenbaum

Koalitionsende und Neuwahlen in England 
Die Koalition ist „wie eine überreife Birne vom Baum ge

fallen, die innerlich so durch und durch faul ist, daß niemand 
sich bückt, um zu sehen, was an ihr ist und war." Diese For
mulierung eines konservativen Blattes entspricht durchaus der
Auffassung aller Kreise des englischen Volks, ob konservativ, 
liberal oder Labour. Er ist nicht nur seiner Tendenz, sondern 
auch seinem Wortlaut nach insofern richtig, als wir in der 
englischen Presse bislang noch nicht einmal ein e n Nachruf 
für die Koalition gefunden haben, der die großen Taten, die sie 
vollbracht hat, einigermaßen ausführlich gewiirdigt hätte. In 
dieser Beziehung tut man in England der Koalition fraglos un
recht, denn sie hat doch mancherlei geleistet, wenngleich es 
heute den Anschein ·hat, als seien alle ihre Taten fehler-haft ge
wesen. 

Auch für England war der Vertrag von Versailles verfehlt, 
denn er hat aus Frankreich die Vormacht in Europa geschaffen. 
Dieses marschiert nun, um ein englisches Bild zu gebrauchen, 
in den ausgetretenen deutschen Militärstiefeln weiter, und ist 
darm ein gefährlicher Rivale Englands geworden, als 
Deutschland es je gewesen ist. Aber dieses Ende des Kriegs 
war v1elle1cht mehr Lloyd George, als der Koalition zuzuschrei
ben, die unter Asquith zu einem besseren Frieden bereit ge
wesen ware. 

Die sozialen Reformen, vor allem die Arbeitslosenversiche-
rung, sind fraglos große Errungenschaften. Das irische Ab
kommen wird vielleicht später ebenfalls als ein Schritt auf deru 
richtigen Wege anerkannt werden; das gleiche gilt. für die Ver-

fassungsreform in Indien. Daß die Dominions in ihrer poli
tischen Stellung selbständiger geworden sind, was sich z. B .. 
darin äußert, daß sie dem Völkerbund als Staaten beigetreten 
sind, wird man höchstens bei ganz engem konservativem, groß
britannischem Geist beklagen können, sonst wird es in England 
ebenfalls allgemein als Fortschritt anerkannt. 

Wir haben im vorgehenden nur einiges wiedergegeben, was 
die Koalition geleistet hat und was fraglos in der englischen 
Geschichte stets als Großes· bezeichnet werden wird; heute steht 
man diesen Ereignissen in England ,allerdings noch so nahe, 
daß man nur die Schattenseiten, nicht aber die Vorzüge sieht. 
In Indien und Irland gärt es noch immer, der Weltkrieg hat 
eine wirtschaftliche Krise heraufbeschworen, die Millionen und 
Abermillionen von Menschen arbeitslos macht usw. Aber das 
Schlimmste, was man der Koalition zuzuschreiben hätte, über
sieht man in England ganz, daß sie unter dem Demagogen Lloyd
George die bürgerliche Demokratie -des englischen Volkes zu 
einer Ochlokratie umgebaut hat. Das ist geschehen durch die 
Parlamentsreform aus dem Ja·hre 1918. Diese Reform krönt 
das Lloyd Georgesche Verfassungswerk und zieht durch kurze 
Wahlperioden und Vermehrung der jugendlichen Wähler die 
Politik in die Straße. 

Seit über einem Jahr ist Lloyd George daher bestrebt, und 
mußte es sein, eine günstige Parole für seine Wahlen zu fin
-den. Der erste Versuch, Genua zu diesem Zweck auszusehlach
ten, scheiterte an dem kläglichen Ergebnis, das die Konferenz 
gehabt hat; den zwei ten V .eraut:h stellt . die Lösungder klein-
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asiatischen Frage dar, aber auch sie hat Lloyd George mehr 
Feinde als Freunde gemacht: man merkte die Absicht, es wur 
eine künstliche Krise, keine natürliche. 

Die konservative Partei i,st es nun satt geworden, zu war
ten, bis Lloyd George einen passenden Augenblick für seine 
Wahlen gefunden hat. Als er in seiner Rede in Manchester 
von bevorstehenden Neuwahlen sprach, brauchte er nicht lange 

· auf die Antwort zu warten. Die konservative Partei hatte für 
Mitte November eine Versammlung einberufen, in der über 
Fortbestehen der Koalition beschlossen werden sollte. Man be
fürchtete, daß Lloyd George das Parlament vor diesem Zeit
punkt auflösen könnte; dadurch würde er der konserv-ativen 
P:artei zuvorgekommen sein und würde die Neuwahlen ansetJen 
können, bevor sie sich über ein neues und selbständiges Pro
gramm geeinigt hätte. Mußte man dieser Möglichkeit nicht be
gegnen?

Chamberlain, Balfour, Curzon und Horne, die führenden 
Staatsmänner der Unionisten, scheinen diese Auffassung nicht 
vertreten zu haben; sie wollten mit Lloyd George und der 
Koalition in die Wahlen gehen. Zu diesem Zweck mußten sie 
aber ihrer Gefolgschaft sicher sein, deshalb beriet Chamberluin 
auf Donnerstag, den 1.9. Oktober eine Versammlung der kon
servativen Mitglieder des Unterhauses zu einer Besprechung 
um 11 Uhr morgens in den Carlton-Klub. Diese Besprechung 
sollte ihm ein Vertrauensvotum bringen. Noch am Dienstag 
hatte man in England keine Ahnung, wie nahe die Krise ge
kommen sei. Die Blätter vorn Mittwoch beginnen erst auf 
die Gefahr hinzuweisen und die Prämie, die bei Lloyd für 
Versicherungen gegen Schäden durch Auflösung des Parla
ments vor Neujahr gezahlt wird, steigt rasch auf 75 %. Am 
Mittwoch war es noch nicht einmal bekannt, daß Bonar Law 
an der historischen SitJung teilnehmen würde; aber es hat 
sich inzwischen gezeigt, daß eine Reihe konservativer Staats
sekretäre und Unterstaatssekretäre mit der Resignation droh
ten, falls die Koalition beibehalten werden sollte. Die Gruppe 
dieser Persönlichkeiten (es sind die sogenannten Die-Hurds) 
gewannen in der Besprechung die Oberhand; mit 186 gegen 87
Stimmen wurde nach ziemlich stürmischer Debatte Chamber
lains Resolution verworfen und ihm dadurch das Vertrauen 
entzogen. Er resignierte als Führer der konservativen Partei, 
und demgemäß konnte er auch nicht mehr die Stelle im Mini
sterium innebehalten, die ihm in dieser Eigenschaft übergeben 
worden war. Für Balfour, Curzon und Horne gilt das Gleiche; 
die anderen konservativen Minister und Staatssekretäre traten 
selbstverständlich ebenfalls zurück, weil sie von der Koalition 
11 ichts wissen wollten. 

Damit war die Koalition gesprengt und es kam nunmehr 

für Lloyd George darauf an, ob er es für taktisch richtiger 
hielt, in die Opposition zu gehen oder an der Spitze einer 
liberalen Hegierung die Geschäfte fortzutühren. Er hat das 
erstere getan und Bonar Law die Regierung überlassen. 

Es wäre verkehrt, wollte man dieser Episode einer kon
servativen Hegierung irgendwelche Bedeutung beilegen. Wir 
haben es vielmehr mit einem Notbehelf, einem Carry-Over 
Ministry zu tun, das weiter keine andern Obliegenheiten hat, 

· als die Verwaltungsgeschäfte der Regierung bis zu den ganz 
nahe bevorstehenden .Neuwahlen fortzuführen. Von einer Politik
kann bei dieser Regierung um so weniger die Rede sein, als 
ja Bonar Law im Unterhaus nicht einmal eine .Majorität hin
ter sich hat. So bleibt ihm nichts anderes übrig, als möglichst 
bald das Parlament aufzulösen und die Neuwahlen auszu
schreiben. Man rechnet mit ihnen noch vor Ende November; 
bis sie sich vollzogen haben, gibt es in England keine aktive 
Politik mehr, sondern nur noch Wahlpropaganda; als solche 
wird auch die bevorstehende Programmrede Bonar Laws zu 
gelten haben, wie auch der ganze Verlauf der Ereignisse in 
jüngster Zeit. 

Nur ein Vorfall hat eine größere Bedeutung, und das ist 
jene Besprechung im Carlton-Klub. Aber ihre Hauptbedeutung 
liegt nicht darin, daß sie einen Minister stürzte, auch nicht 
darin, daß sie die Koalition sprengte, obgleich das schon wich
tiger 1st, auch nicht in der Wahl des neuen Führers, ihre Be
deutung liegt auf anderem Gebiet. Als Folge dieser Besprechung 
ist nämlich, wie es scheint, die k o n s er v a t i v e P ur t e i 
s e 1 b s t i n d i e D r ü c h e g e g a n g e n. Die vier Haupt-
führer und etwa 75 Mitglieder des Unterhauses halten an Lloyd 
George fest; der Rest hat zwar die Parteiorganisation und 
die Parteikasse inne, stellt aber einen Torso dar, von dem 
man es kaum erwarten kann, daß er bei den kommenden Neu
wahlen eine Majorität für sich erhält, trotz Newport und an
deren Nachwahlserfolgen. 

Im übrigen ist das Ergebnis der Wuhlen noch nicht ab
zusehen; es scheint außer Frage zu stehen, daß L 1 o y d 
G eo r g e einen alten Plan verwirklichen und eine neue 
P a r t e i d e r M i t t e bilden wird. Daneben werden die Libe
ralen auf dem Plan erscheinen. Wenn wirklich die bürge r. 
1 i c h e n P a r t e i e n i n d r e i G r u p p e n aufmarschieren 
sollten, würde mit größter Wahrscheinlichkeit eine Arbe i -
t e r m a j o r i t ä t das Ergebnis sein, der sich dann der extrem 
linke Flügel der Liberalen anschließen würde. Aber es wird 
noch viele Kämpfe geben, bis wir hierüber Sicheres sagen 
können; soviel ist gewiß, daß in England mit dieser Möglich
keit gerechnet wird. 

Dr. Th. Plaut 

Rechtsprechung und Privatwirtschaft 
Ein Urteil über die Behandlun'g von Vorkriegsschecks auf London 

Bei der Verflochtenheit des deutschen und des englischen 
Handels, wie sie in der Vorkriegszeit bestand, sind bekannt
lich nach dem Kriege zahlreiche verwickelte Streitfragen über 
rlie Behandlung von Londoner Rembours und sonstigen bank
mäßigen Transaktionen aufgetaucht, über die die ordentlichen 
Gerichte wie das Reichswirtschaftsgericht zu entscheiden ge
habt haben, und ülier die in den beteiligten Kreisen, namentlich 
in einer besonderen Kommission für die Frage der Vorkriegs-

. HChäden, vielfache Erörterungen gepflogen sind. 
Einen besonderen Fall aus diesem Gebiete hat das Reichs

gericht am 8. Juli entschieden, und wenn auch dahingestellt 
hieiben mag, inwieweit er ganz allgemeine grundsät)liche Be
deutung hat, so ist er doch bemerkenswert genug, um über das 

-~ hei der Lanasamkeit des heuti2P.n Geschäfts2anaes erst jet5t 

in der Ausfertigung herausgekommene - Urteil kurz zu be
richten, 

Naturgemüß hatten die deutschen Banken kurz vor dem 
Kriegsausbruch in zahlreichen Füllen Pfundschecks auf London 
e~halten, die s~_e ?ort einzuziehen hatten. Die Einziehung war 
mcht mehr mogllch, der von der Bank einstweilen bezahlte 
Betrag blieb wegen Nichtvorhandenseins eines Kurses auf Lon
don offen und nun handelte es sich in diesen Fällen darum, 
welchen Betrag die Bank jetJt erstattet verlangen konnte: den 
tatsächlichen von ihr verausgabten Markbetrag o~er don Pfund
betrag auf den der Scheck lautete, zu dem Kurse, den das 
Pfund zur Zeit der Rückforderung hatte. Die Deutsche Bank 
hatte die lebtere Ansicht vertreten; sie hatte Kunden in solchou 
Fällen mit tlem !?Unzen Pfundbetraae belaliltet, und e11 war dar-




