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Amerika und die österreichische Anleihe 
Der i!; ~Jen Verein i~_ten Staaten zur Zeichnung auf

~elegte I eil der V o l k e r b u n d s a n l e i o e f ü r 
~ s J e1 r r _e i c h war schon• nach einer Viertelstunde 
u h _e _r z e 1 c h n e t. Diese Tatsache hat ihre ,vesentlich 
politische Bedeutung und gehört somit in den gro
ßen Fragenkomplex der a m er i k an i s c h e n Euro -
P a p? l i t i k hinein, sofern man der Stellungnahme der 
Am~r_1kaner zu den europäischen Fragen noch den Namen 
P?hhk Jeben kann. Wenn diese Anleihe Schule machen 
w1!·d fur die Form der amerikanischen Mitarbeit am 
Wiederaufbau, so erledigen sich damit manche der Fra
ge_n, die f~r viele eine Angelegenheit des nationalen Ge
w~~s~ns s11:d und als s~lche besonders. den weniger eng
stn mgen liberalen Kreisen zu denken gegeben haben. 
Kann aber auf dem Wege der Gewährung von Anleihen 
dauernde Abhilfe nicht geschaffen werden so i;:;t damit 
s?fern man ü_berl~au~t s ich _noch für Europa in teressiert: 
die Ny_twend1gke1t emer direkteren Beteiligung an den 
europa1schen Beratungen hinreichend dargetan. 

~nter manchen Gesichtspunkten gesehen, ste llt die 
An leihe geradezu ein H in der n i s d a r f ü r ein e 
weitsichtigere amer ikani sc h e Politik 
Europa gegenüber, dem (wie immer wieder betont wer
den muß) der Amerikaner über den bloßen Erdteil
c?arakter hinaus mit Recht oder Unrecht stets eine poli
tische und. wirtschaftliche Zu sammengehörigkeit beimißt. 
Der Amen_kaner macht es sich ,ein wenig leicht, wenn 
er n~ch Z~ICh~un~ von 25 Mill. $ für eine achtprozeutige 
Anleihe s1_ch m die Brust wirft und sagt: Seht, das tut 
?er Amenkaner für den Wiederaufbau Europas! Wohl 
1~t wahr, daß die Zuteilung der Anleihe an Amerika 
vierfach überzeichnet worden ist. Aber dies allein bildet 
hoffentlich doch nicht den Maßstab der amerikanischen 
Sympathien für Österreich oder des amerikanischen 
Wunsches, Europa zu helfen. Hundert Millionen der An
leihe wurden in anderen Ländern untergebracht und in 
England. _allein mehr a ls in den Vereinigten Staaten. 
Und zweifellos haben die den Banken für ihre Bemühun
gen _um die Zeichnung gezahlten Prämien, die 8 % ige 
Verzmsung und die Tatsache, daß die Anleihe durch acht 
der wichtigsten Mitgliederstaaten des Völkerbunds <1a
ra_ntiert wird und auf ziemlich s icheren Einnahmequell~n, 
w1~ dem Salz- und dem Tabakmonopol, basiert, das 
me1~te ?a_zu getan, daß der Einladung zur Zeichnung so 
?ere1twllhg gefolgt worden ist. Nicht wenig bezeichnend 
1~t auch, daß ,die Amerikaner gern bereit gewesen wiüen, 
die ganze Anleihe allein zu zeichnen, während die Union 
selbst nicht zu den Staaten gehört, die sie garantiert ha
ben, so daß man ihr füglich nachsagen könnte daß s ie 
s ich wohl am Profit der Anleihe nicht aber ;n ihrem 
Risiko zu beteiligen beabsichtige. ' 

Für jeden generöser denkenden Amerikaner ist eine 
s?lche . Auffas~ung natürlich reichlich •demütigend und 
gibt mcht germgen Anlaß zu Besorgnissen hinsichllich 
der_ ~ünftigen Gestaltung der amerikanischen Europa
polltik, besonders deswegen, weil die Anleihe einen 
üblen P r ä z e de n z f a 11 zu schaffen droht; die Geste, 
G e I d h e r z u g e b e n , o h n e dabei eine p o 1 i t i s c h e 
V er a n t wo r t 1 i c h k e i t zu übernehmen könnte leicht 
für Amerika zur fatalen Gewohnheit werden das aber 
würde seinen Verzicht auf jeden Ein l1 u ß zum 
G u __ t e n in„de_r Weltpoliti½ bedeuten. Kreditgewährung 
gehort naturhch notwendigerweise zu jeder amerika-

nischen Hilfeleistung für Europa; aber es gibt dazu noch 
Wichtigeres, nämlich guten Rat und die tJbernahme von 
Verantwortlichkeit, die hinter jedem Ratschlag zu stehen 
hat, sowie die Anwendung eines moralischen Drucks, 
um jedem anarchischen und selbs tsüchtigen Geiste zu 
steuern, der heutzutage in Europa die Politik bestimmt. 
Bisher ging die Tendenz im allgemeinen dahin, daß, wenn 
Europa seine politischen Differenzen geregelt haben 
würde, Amerika seine wirtschaftliche Unterstü\)ung be
reitstellen würde. Gegen diese Haltung war wohl einzu
wenden, daß Amerika seine Fähigkeit, einige von den 
gordischen Knoten der europäi schen Konfliktspolitik 
durchschlagen zu können, unterschä\)t hat; aber sie 
stellte wenigstens nicht wirtschaftliche Erwägungen vor
an. Wenn jedoch nunmehr die Vereinigten Staaten oder 
ihre Banken anfangen sollten, als Pfandleiher größten 
Stils sich auf einzelne der notleidenden europäischen 
Länder zu stürzen, so wäre damit ein nicht mehr gutzu
machender Schaden angerichtet, den viele gute Ameri
kaner besorgen. 

In gewisser Weise hat die österreichische Anleihe 
Anlaß zur Besinnung gegeben, und man f r a g t sich 
auch in Amerika ernstlich, ob diese An 1 e i h e wirk -
1 ich e i n He i 1 m i t t e 1 für den Krankheitsfall Öster
reichs darstellt oder ob sie nur an dessen Oberfläche 
rührt. Wer die Lage Europas und die Österreichs im 
besonderen auch nur entfernt begreift, ist sich durchaus 
bewußt, daß für den Wiederaufbau Österreichs W ich -
t i g e r e s z u t u n ist a 1 s d i e A u s b a 1 a n z i e r u n g 
seines Staatshaushalts und die Stabi
l i sie r u n g seiner Währung, für welche Zwecke 
die Anleihe offenbar gedacht ist. Schuld bleiben nn der 
gegenwärtigen Notlage Österreichs die Bedingungen des 
Vertrags von Saint Germ a i 11 , an welchen die An
leihe nichts ändert. österreich ist durch diesen Vertrag 
von den Ländern abgetren nt worden, auf die es in wirt
schaftlicher Hinsicht angewiesen ist, und nicht nur durch 
den Vertrag, sondern auch durch die Eifersüd1tdeien 
und die Sonderinteressen seiner Nachbarn, die wiederum 
unter dem Einfluß der Westmächte stehen. ö s t er -
reich i st unter den gegenwärtigen Bedin
g un gen kein Wirtschaftskörper mit eige
ner Leben s m ö g l i c h k e i t und kann, wie es je\)t 
ist, nur verhungern oder auf Grund internationaler Wohl
tätigkeitsmaßnahmen sein Leben weiterfristen. Es müssen 
hinreichende Gründe bestehen, die den Völkerbund 
oder vielmehr Frankreich und England dazu bewegen, 
125 Mill. zu besorgen, nur damit Österreich bleibt, was 
es ist, damit es sich einerseits nicht mit Deutschland ein
läßt und andererseits vor dem völligen inneren Zusam
menbruch, dem Bolschewismus usw., bewahrt bleibt. Ein 
kleiner Schritt weiter führt zu der Feststellung, daß die 
Erhaltung eines solchen Österreich gerade das ist, was 
F rank r ·e i c h wünscht, um den W e i t erbe s t an d 
seinrJs „cordon sanitaire" um Deutsch-
1 an d z u s i c h er n , den Kordon, für den es Millionen 
von Franken in den Anleihen für Polen und Rumänien 
hergibt und den es ganz kürzlich noch durch die Reise 
des Marschall Foch nach Warschau und Prag zu be
festigen gesucht hat. Das französische Ubergewicht im 
Völkerbund erklärt das übrige. Österreich fest in der 
Hand zu haben, das ist dem Völkerbund diese Millionen 
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wert; verpfändet ist es doppelt 8icher, auch wenn es die 
eigentlichen Besiljer niemals reklamieren werden. Diese 
Politik bedingt natürlich eine scharfe über -
w a c h u n g ö s t e r r e i c h s , das für seine „ Sicherheit" 
selbst zahlen muß, soweit es nur irgend kann; das wird 
man durch scharfe Sparmaßnahmen und durch Beseiti
gung gewisser sozialer Errungenschaften der Nachkriegs
zeit zu ermöglichen suchen, selbst auf die Gefohr hin, 
daß dadurch die Reihen der Arbeitslosen anschwellen 
und die Unzufriedenheit steigen wird. Irgendwie „ra 
dikale" Tendenzen werden schärfstens unterdrückt wer
den, da sonst das Anlagekapital, das für die Aufrecht
~rhaltung des Status quo von 1919 aufgebracht worden 
1st, gefährdet werden wiirde. Fiir diese Aufgabe und um 
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Frankreichs Politik zu carnoufl ieren, ist der Völkerbund 
wie geschaffen. 

Daß eine solche Deutung der Anleihe, die in der 
Union durchaus nicht vereinzelt dasteht, das Ansehen 
des Völkerbundes in den Vereinigten Staaten nicht zu 
mehren angetan ist, liegt auf der Hand. Schlimmer ist 
jedoch, daß ein s o l c her M i ß brau c h d er am er i · 
k an i s c h e n B e reit s c h a f t, wenigstens finanziell 
zum Wiederaufbau Europas beizutragen, schließ 1 ich 
gegen jede Art von Zusammenarbeit mit 
Europa wirken muß , an der der Völkerbund oder 
üine verwandte Institution, etwa der Permanente Ge
richtshof im Haag, beteiligt ist. 

New York, Ende Juni l923. Vir_qil .Jordan 

Der Stand der Indexzahlen 
Während <1er zweiteu Junihülfte ist der Dollarkurs in 

Berlin schnell von 1.Hi 000 auf 1G4 000 geklettert, nach
dem er durch starke Devisenahgahen der Reichsbank am 
2G. für einen Tag nochmals auf 11.4 000 zurückgeführt 
werden konnte. Im Laufe der ersten beiden Juliwochen 
h~t die Markentwertung weitere Fortschritte gemacht 
~1e Jetten Berliner Notierungen (1.5.- 16. Juli) halten 
sich um 195 000 herum . Es ist bekannt daß sich zwi
sch~n der künstlich niedrig gehaltenen Berliner Dollar 
notierung und dem im freien Verkehr erzielten New 
Yo~ker Markk_urs eine beträchtliche Disparität he:raus
geb1~det ~at, d1~ ~uch den Stand der Warenpreise nicht 
une1 heb~1ch beemflußt. Vergleichen wir die Valutabewe
gu?g mit den~ Preisstand auf _Grund der Berechnungen 
de1 „ Industrie- und Handelszeitung", so ergibt sich fol
gendes Bild: 
V 8 1 u t ab e weg u n g u. Prei ss tand (Steigerung in % gegenüb. d. Vorwoche) 

_ IJ 2. - s. o.--10. - 15. o. l10. 22. o. [ii~.o.!3o.6. -0.1. J 0. -=.!!3.,1,_ 

Doll arkursnivca!-1 ... ,, 18,4 1 211,7 1 41,3 ., 20 102 180 -
Großhandelspreis... 21,4 20 1 39 o 20'3 22'3 2s'3 
Lebenshaltungskost. 10,0 111;4 20;0 32;,1 3o;a 28;7 

Es zeigt sich hier die interessante Tatsache daß in 
den let~ten beiden Wochen sowohl der Groß h a 1~ de 1 s -
als auch dei: Leben s h a 1 tu n g s i n de x dem D o 1 -
~ a r_ ~ u 1: s n 1 ~ e a ~ in de_m all~emeinen Anstieg stark 

0 1 au s g e e 1 lt sind. Die Preise im Groß- und Klein
h~ndel nehmen danach, unabhiingig von dem durch Re
gierungsmaßnahmen gedrückten DoUarkurs eine mehr 
8elbständi~e En!wicklung, die sich auf die' Bewertung 
der Mark unfreien Verkehr zu stüt)en scheint. Während 
der vier Juniwochen stieg das Niveau des Dollars durch
schnittlich um 21,8 v. H., das Niveau der Großhandel<J
preise und der Lebenshaltungskosten dagegen um 25,2 
bzw. 22,9 v. H. Vergleicht man mit diesen Indizes die 
Steigerung des Goldzollaufgeldes was in Anbetracht der 
daran. angek~üpften Lohnverhandlungen besonders in
teress~eren konnte, so gelangt man zu der Beobachtung, 
daß. diese Meßzahl _um 22,0 v. H. durchschnittlich pro 
Jumwoche - also lll fast genau demselben Verhältnis 
wie der Dollar,lmrs - angewachsen ist. Im einzelnen 
v~rlief die Steigerung wie folgt: 

Goldzoll~~fgeld . • . . · / 20,4 1 10,6 1 80,8 1 21 1 21 1 13,8 
(Steige, . 1.7- z. Vorw.) 

An Stelle deR in früheren Wochen beobachteten 
Parallelismus zwischen Kursniveau lind Preisniveau ist 
in letter Zeit eine verhiiltnisnüißig starke Abweichun.~ 
eingetreten. 

Jo. - 12 o. J1s.-10.o. l20. 26.0.!21.o.-s.1. h . - 11. 1. 111. 11.1. 

Die Steigerung der Warenpreise innerhalb der ein
zelnen .Kategorien gestaltete sich nach der „ Industrie 
und Handelszeitung" folgendermaßen: 
Großhandel s meßzahl der I ndustri e - und Hande l szeitung 

(1013/1/J = 1) 

Wochen- - I! Kohle, / Tex- j Häute, Getreide,, Fleisch, Gesamt- Index des 
~-durch~c_li~!t ~ '.s ,Met. tilien Fel le Meh l Fi sche index Do llarkurs. 

10. ß. - 22. 0 .. ·· II 30012, 510301 29836 HS48 , 18083, 26554 I 81602 
23. 0. -211. 6. . . • 37 088 53 901 35 HO 10 707 10 207 31052 32 525 
:io. o. - o. 1 •... 11 113050 011:102 I 421381 32858 22112 30060 38772 

7. 7. - 13. 7.. . . 56 432 70 023 60 500 43 550 26 1!07 50 128 48 811 

Seit der ersten Maiwoche war der Ge,samtindex stets 
niedriger gewesen als der Dollarkursindex. Anfang Juli 
jedoch überholt die Steigerung des Preisniveaus, ausge
drückt im Gesamtindex der Großhandelspreise, die Stei
gerung der Golddevisen, gemessen am Dollarmittelkurs 
in Berlin. Zeigt die Juni hälfte ein relativ gleich starkes 
Anwachsen aller Gruppen, so läßt sich mit Beginn des 
Juli eine Mäßigung in der Steigerung der Einfuhrwaren 
(Metalle, Baum~olle, öl) beobachte~; <?1:uppe Kohle, 
Metalle usw. steigt um 16,7 v. H., lexttllen um 19,4, 
Häute, Felle usw. um 17,9, Fleisch, Fisch usw. um 18,0 
v. H. im Verhältnis zur Vorwoche. Landwirtschaftliche 
Produkte dagegen gehen weiterhin scharf in die Höhe. 
Die Gruppe Ge t r e i de usw. zeigt einen Aufstfog um 
66,7 v. H. Diese Erhöhung ist bedingt durch die stets zu 
Ende des Erntejahres eintretende Erschöpfung der Vor
räte an Inlandsgetreide. Die Weltmarktspreise sind 
i.iberschritten, die Disparität zwischen Auslandsgetreide 
und heimischen Produkten beträgt an 200 000 .Al je 
Zentner, aber es fehlt an genügendem Devisenmaterial 
zur Beschaffung von Auslandsware. 

Augenfälliger wird die lmtastrophale Entwicklung 
der Großhandelspreise, wenn man den Preisablauf im 
Zusammenhang der vergangenen Monate überblickt. 
Großhand e l s indexzahlen des Statistischen Reichsamte s 

(1013 - 1) und der , Frankfurter Zeitung" (M itte lOH= l) 
--

lndu- Gesamt: 
r Ind ex d. l Lebens- J strie- Inland- / Einfuhr- / G_esamt- ind. n. d. Do ll a rk. mittel stoffc waren waren Index 

Frkf.Ztg• 

1022 November 1 711 10313 1371 053 21H 11111 015 
., .. , . Dezember 1080 1161 2 061 1283 2432 14711 1674 
1023'Januar .. 4205 2800 8528 2800 4 758 2785 2054 

·Ftbruar .. 0650 4 808 7 071 49q2 8 700 5585 7150 
März ... . 50~8 8 836 7 700 4503 6816 IJ 888 6 770 
April .... 5826 8052 7 606 IJ 701 7466 5212 6425 
Mai . . ... 11331 03~5 lt 601 7 081! 13601 8170 8287 
Juni .. ... 20100 H8~0 27882 17020 31_166 19885 14 080 

5.Ju l11) .... !I 300241)1 89898 
25. Jun i b.3.Julill • 120507 1 41787 31051 477U 33828 
3.b is 10.Juli. . 49653 57076 46206 00834 486411 

1) Nach der .Frankfurter Zeitung•. 

Die G r o ß h a n d e 1 s m e ß z a h 1 d e s S t a t i s t i -
s c h e n Reichs a 111 t es ist vorn Mai auf Juni um wei-




