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"Wer noch vor wenigen Wochen in Deutschland von dé*;'
Notwendigkeit und der Moglichkeit einer Aktion :zur Befesti-
gung des Markkurses zu reden wagte, muBte gewiirtig sein,
als Phantast und Schwérmer betrachtet und beléchelt zu wer-
den. Wie soll, wandte man von allen Seiten ein, eine Stabili-
sierung moglich sein, wo die’ Reparationsschuld in HGéhe von
132 Goldmilliarden noch ungemindert die deutsche Wéahrung
belastet und wo selbst die Handelsbilanz trot Ausfuhrprémie
und Einfuhrdrosselung nicht ins Gleichgewicht gebracht werden
kann? Wie kann iiberhaupt, fragte man weiter, ein Wechsel-
kurs, das heifit also: ein Preis, befestigt werden, der nicht
durch das Spiel von Angebot und Nachfrage von selber aut
dem gleichen Stand gehalten wird? Ein vielgelesener, preisge-
kronter, aber besonders unscharf denkender Wahrungsschrifi-
steller ging so weit, zu behaupten, daB iiberhaupt nur eine in
Aufwirtshewegung begriffene Wahrung stabilisiert werden
konne. Man sefe, so wurde geschlossen, die Reparations-
verpflichtungen auf ein ertrédgliches MaB herab, man arbeite
mehr und verbrauche weniger, vermindere das Beamtenheer,
hebe alle Beschridnkungen der Handelsireiheit im In- und Aus-
land auf und die Festigkeit des Markkurses wird sich von
selber herstellen. Jede Stiiungsaktion bedeutet nichts an-
deres als den Versuch, Wasser in ein Sieb zu schiitten. Dies
war mindestens bis zum Sommer die Meinung aller Praktiker,
die ihre Meinung #uBerten, und fast aller derer, die von der
offentlichen Meinung und der von ijhr geleiteten Reichsregie-
rung als Wahrungssachverstindige angesehen und gehort
wurden.

Man darf annehmen, daf diese Meinung siegreich geblieben
wire, wenn nicht die Markkatastrophe dieses Herbstes wenig-
stens in einigen Kopfen das Gefiihl geweckt hétte, daf man
sich unter der Herrschaft der bisher beliebten Wahrungspolitik
auf dem kiirzesten Weg zum Abgrund beféinde, und wenn nicht
die um die Fristung ihres baren Lebens besorgten Massen
als dumpf dréngendes und girendes Element diesen Besorg-
nissen eine beunruhigende StoBkraft verliehen hétten. Nach-
dem die Amter vergeblich versucht hatten, den katastrophalen
Niederbruch der Mark mit dem knabenhaft naiven Mittel einer
paragraphenméfigen Regulierung des deutschen Devisenhandels
aufzuhalten, hat das Kabinett den ersten verstindigen Schritt
seit der Einstellung der experimentellen Erfiillungspolitik, auch
diesmal sehr spat und vielleicht zu spét, getan: es hat sieben
auslédndische Autoritdten der Wirtschaftswissenschaft und
der Bankpraxis als Ratgeber berufen und sie um ein Gut-
achten ersucht, ob und wie und unter welchen Bedingungen
ein Weg aus der verhdngnisvollen Lage der deutschen Wahrung
gefunden werden konne. Auch eine Reihe von deutschen Sach-
verstindigen und , Sachverstidndigen ist angehort worden.
Thre Voten sind nicht verdffentlicht worden und so steht uus
kein Urteil dariiber zu, ob sie von Wert gewesen seien und
die Grundlage fiir eine folgerichtige und der Lage der Dinge
geniigende Politik hétten bilden konnen.

Das Votum der Brand, Dubois, Cassel, Jenks, Kamenko,
Keynes und Vissering erfiillt diese Bedingung. Es ist in einer
Reihe von Sondergutachten niedergelegt, die sich nicht in allen
Teilen decken und die vor allem in der Art ihres Aufbaus
und ihrer Begriindung nicht unwesentliche Unterschiede zeigen;
doch sind sie in ihrer Gesamtanschauung so gut wie einhellig,
und auch die vorgeschlagenen Mittel sind einander, mindestens
im . Endergebnis, sehr #hnlich. DaB die Sachverstéindigen un-
ter. diesen Umstiinden doch nicht auf die Erstattung von Son-
dervoten verzichten zu konnen glaubten, spricht fiir die grofe
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Gewissenhaftigkeit, mit der sie am Werk gewesen sind. Es
‘driickt sich auch darin die ‘Einsicht aus, daf in Dingen der
‘Wihrung die imponderablen Faktoren weit bedeutender sind,
als es .der in bloBen 'Zahlen und Massen denkende Durch-
schnittssachverstiindige anzunehmen - pflegt. DaB die - Theore-
tiker unter den Gutachtern (Cassel- Jenks und Keynes) diese
irrationalen Momente fast noch stérker betonen als die
Finanzpraktiker und auch sonst sich ohne alle doktrindre
Voreingenommenheit zeigen, verdient besonders angemerkt zu
werden. Eher kann man in dem Votum der Bankleiter die
Herrschaft von Resten iiberkommener Denkschemata fest-
stellen, von denen das Gutachten jener drei Forscher ganz
frei scheint.

Der Schwerpunkt beider Hauptvoten liegt in der Feststel-
lung, daB die Stabilisierung der Mark unverziiglich in Angriff
genommen werden mufl; da zwar die Vorbedingungen fiir die
Andauer eines festen Kurses gegenwartig erst zu schatfen sind;
daB aber das Fehlen der Sicherheit fiir das
endgiiltige Gelingen der Reform nicht aus-
schlieBt, daB schon jeft eine vorldufige Sta-
bilisierung eingeleitet werden muf und wer-
den kann. Diese Feststellung gibt den zwei, drei Publi-
zisten in Deutschland recht, die diese These, anfangs gegen
den Widerstand der gesamten offentlichen Meinung und noch
zulefst gegen das iiberlegene Lécheln der meisten deutschen
Wihrungssachverstidndigen verteidigt haben. Sie wird allen
denen sehr leid sein, denen an der Verldngerung der Mark-
krisis aus wirtschaftlichen oder politischen Griinden gelegen
ist: sei es, daB sie in der Entwicklung der Mark mit Unrecht
eine notwendige Vorbedingung der deutschen Warenausfuhr
sehen (die Mehrzahl der Industriellen gehort heute nicht mehr
dazu), sei es, daB sie die Krisis zur Erweiterung ihres Macht-
bereichs nufen, sei es, daB sie von der katastrophalen Er-
schiitterung der Wirtschaft den Ansto8 zu einer politischen Um-
walzung, im Sinn der Links- oder der Rechtsradikalen er-
hoften.

Uber die Garantien fiir den dauernden Bestand der Sta-
bilisierung sagten die Auslandsgutachten nichts Neues — und
kénnen auch nichts neues sagen, nachdem der Gegenstand
Jahre hindurch zur Verhandlung gestanden hat. Sie wieder-
holen also, daB der Sturz der Mark erstens aus den iiber-
groBen Reparationslasten, zweitens aus der unzureichenden
Finanzpolitik des Reiches zu erkléren ist. Aber sie verschlie-
Ben sich nicht der Einsicht, daB zwischen diesen Tatbesténden
Wechselwirkung besteht: der Reichshaushalt ist nur bei festem
Wechselkurs ins Gleichgewicht zu bringen und auf Herab-
sejung der Reparationsschuld kann nur gerechnet werden,
wenn Garantien gegeben werden, daB Deutschland fiir Ordnung
in Finanz und Wihrung sorgt. Das Problem hat also zwei
Brennpunkte: die Erweckung zur Sachlichkeit und zum Frie-
denswillen bei der franzésischen, zur Tatkraft und Umsicht bei
der deutschen Regierung. Uber den ersten Punkt zu sprechen
gab die Fragestellung der angeforderten Gutachten keine Ge-
legenheit. Sie beschrénken sich darauf, festzustellen, daf auch
die provisorische Stabilisierung der Mark nur gelingen kann,
wenn Deutschland fiir den Zeitraum von mindestens zwei
Jahren von allen Sach- und Barleistungen aus dem Vertrag
von Versailles befreit wird. Uber den zweiten spricht sich ins-
besondere das Gutachten der Keynes-Gruppe mit der grofiten
Deutlichkeit und Schonungslosigkeit aus. Es wird als wich-
tigste Vorbedingung der Stabilisierungsaktion gefordert, daB
die Reichsregierung endlich einen konstruktiven Gedanken fafit,
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und ihn mit Entschlossenheit ins Werk seft, ,und zwar auch
dann, wenn damit Gefahren verbunden sind. Ein anderer Weg
steht nicht offen“.

Ernsthafte Schwierigkeiten aus dem Stand der deutschen
Verschuldungsbilanz, abgesehen von den Reparationsverpflich-
tungen, stehen nach dem Gutachten der Keynes-Gruppe der
Stabilisierung der Mark nicht im Wege. Sie halten die ihr
in ziemlicher Fiille und Auswahl vorgelegten Zahlen der deut-
schen Handelsstatistik fiir gleich unzuverlissig und kommen
durch Anwendung indirekter Methoden, von denen noch zu
sprechen sein wird, zu dem Schlu8, daB die deutsche Handels-
bilanz erheblich giinstiger steht, als nach den Verotfentlichun-
gen des Reichsstatistischen Amts angenommen werden muf.
Sie verweisen im iibrigen mit Recht darauf, daB jede Befesti-
gung des Wechselkurses die Kréfte weckt, die die Handels-
bilanz ins Gleichgewicht zu sefen streben. Sie verweisen end-
lich auf die ungenugten Goldbestdnde der Reichsbank, deren
isolierte Opferung im gegenwiértigen Augenblick niemand emp-
fehlen wird, deren Einsa im Verband einer internationalen
Stiigungsaktion aber schlechthin eine Selbstverstéindlichkeit
darstellt, iiber die es keiner Debatte mehr bedarf,

Schwierig und dunkel bleibt die Losung der néchsten
dringlichsten Aufgaben: die Herstellung einer regierungsfihigen
Regierung in einem Deutschland, das von Fraktions- und Be-
triebsinteressen zerfressen ist wie ein Kleid, in dem die
Motten gesessen haben, und die Aufstellung von friedlichen
Garantien, die es den Staatsmédnnern Frankreichs moglich
machen, eine mehrjihrige Befreiung Deutschlands von fast
allen Reparationsleistungen vor ihrem Land zu vertreten.
Beide Probleme gehoren dem Bereich der Politik an und sind
also nicht an dieser Stelle zu erortern. Nur auf eines sei mit
dem groBten Nachdruck hingewiesen, da die ,offentliche Mei-
nung® in Deutschland infolge der leidigen Ubung, sinnlose For-
derungen durch nicht immer gedankenreiche Protestkund-
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gebungen zu beantworten, nur wenig auf die Gegebenbeiten
der Lage zu sehen gewohnt ist: ohne das Angebot michtiger
Sicherungen wird der Stabilisierungsplan dem Hauptgldubiger
Deutschlands. durchaus unannehmbar sein. Es scheint aber,
daB wir aus den peinlichen und wenig ehrenvollen Erfahrungen
legten Jahre wenig iiber die Fiihrung auBenpolitischer
Verhandlungen gelernt haben. Die -Note der Reichsregierung
vom 14. November, deren Inhalt an anderer Stelle analysiert
wird und iiber deren wihrungspolitischen Inhalt noch austiihr-
licher gesprochen werden muB, gibt keine Andeutung solcher
Sicherungen. Wahrscheinlich wird sich also das alte Spiel
wiederholen: die Reparationsglédubiger werden als Mangel an
gutem Willen auslegen, was nur Mangel an zuldnglicher
Psychologie ist, und werden iibertriebene Forderungen stellen,
die im besten Fall nur unter grofiem Aufwand an Kréften und
Reibungen auf ein ertrdigliches MaB herabgemindert werden
konnen. Als mogliche und ausreichende Sicherung erscheint
heute: erstens die Zusage, sofort nach Ordnung des Haushalts
sinen bestimmten Reichsmarkbetrag fiir Reparationen in den
Etat einzustellen, der in Reichsmark zugunsten der Repara-
tionskommission als Sperrguthaben gehalten wird, dessen Um-
wandlung in Devisen aber erst dann erfolgen darf, wenn die
unabhingige Wahrungsstelle dies fiir vertrédglich mit der Stabi-
lisierung der Mark hélt; zweitens der Vorschlag einer be-
fristeten und durch nicht-territoriale Pfdnder gesicherten gegen-
seitigen Biirgschaft fiir die Unverlelichkeit der deutsch-fran-
zosischen Grenze, — ein Gedanke, der den meisten heute ver-
wegen scheinen wird, der aber unter sehr besonnenen und va-
terlidndisch gesinnten GroSbankleitern an Boden gewinnt und
der natiirlich das Ende der Rheinlandbesafung bedingen wiirde.
Wer mehr fiir Frankreich fordert oder weniger an Frankreich
geben will, wird kaum in der Lage sein, folgerlchhge und auf-
bauende Rpparatlonspolltxk zu treiben. -

Hamburg, 15 November 1922. Kurt Singer

Die Ernte 1922

Die deutsche Getreideernte 1922 zeigt in den leftveroffeni-
lichten vorldutfigen Zahlen, die der Schéfung im Monat August
entstammen, ein aufBerordentlich ungiinstiges Ergebnis. Die
Weizenernte stellt sich danach auf 1,896 Mill. t gegen 2,934 im
Vorjahr und 4,043 in 1913 (Reichsumfang wie 1921). Ahnlich
ungiinstig liegen die Zahlen fiir Roggen, wo die diesjéhrige
Ernte auf 5,349 Mill. t geschdt wird — gegen 6,799 Mill. in
1921, 10,132 Mill. in 1913. Die Ernte an Gerste erreicht mit
1,581 Mill. t die Hélfte der Erntemenge von 1913, die Ernte an
Hafer bleibt mit 4,181 Mill. t etwas unter der Hilfte. Die Kar-
toffelernte steht mit 39,25 Mill. t um fast die Hélfte hoher als die
Ernte des Vorjahres, ohne allerdings der Menge des Jahres
1913 — 44 Mill. t — nahezukommen.

Die Ursachen dieser schlechten Ergebnisse liegen vor allem
in 'den ungiinstigen Witterungsverhéltnissen. Der strenge
Winter hat den Wintersaaten erheblich geschadet. Wéhrend
des Friihjahrs und des Sommers war das Wetter dem Wachs-
tum und der Entwicklung der Feldiriichte nicht giinstig. Be-
sonders viel aber hat noch das auerordentlich schlechte Wetter
~wiihrend der Erntezeit verdorben, durch das die Einbringung des
Getreides so lange hinausgezogert wurde, wie das in Deutsch-
land nur in seltenen Ausnahmejahren der Fall ist.

Der Vergleich mit den Vorjahren wird durch die Verinde-
rungen in der GroSe der Anbauflichen getriibt. Um diese
Fehlerquelle auszuschalten, muB auf die Ertriige je Hek-
tar guriickgegriffen werden. Sie betrugen (in dz):

. Winter- Sommer-  poter  Kartoffeln
Weizen Roggen Gerste
Durchschnitt 1903/12 ... 20,3 17,0 19,5 81,6 1324
19183 ..o 236 19,1 222 219 1586
1920 ..o, 163 11,6 150 150 1151
1921 0o 20,6 160 17,1 158 988
1922 (Schitzmng). ... .. .. 13,7 129 138 12,9 144,03

Aus dieser Ubersicht geht hervor, daf der Ernteriickgang
je Flicheneinheit bei weitem nicht so groB ist, als es nach den
absoluten Zahlen erscheinen kann. Das gibt zugleich eine Ant-
wort auf die besorgte Frage, wieweit die Verminderung un-
serer landwirtschaftlichen Produktion durch #uBere Ursachen,
also Witterungseinfliisse, verschuldet ist, wieweit sie andrer-
seits etwa die Folge verringerter Intensitidt sei

Dies ist natiirlich weder urséchlich restlos zu trennen —
die Einwirkung der Witterung wird je nach dem Stand der
Intensitdt verschieden sein —, noch irgendwie zahlenmiBig
darzustellen; eine Entscheidung kann nur auf Grund allge-
meiner Erwigungen gefillt werden. Immerhin bieten die Zah-
len iiber die Verwendung kiinstlicher Diingemittel einen unge-
téhren Anhalt fiir die Frage, inwieweit die Landwirtschaft sich
um die Wiederherstellung der intensiven Bodenkultur der Vor-
kriegszeit bemiiht. Diese Zahlen weisen aus, da8 die Ver-
wendung von Stickstotf und Kali) seit 1918 stéindig steigend,
jett im kleineren Deutschland weit groBer ist als im Reich
1918/14. Die Diingung mit Phosphorsdure hat sich auf fast dis
Hilfte vermindert, da diese (als Thomasschlacke) zum groSten
Teil Auslandsware darstellt, deren Preis zu hoch erscheint.
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