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BETRACHTUNGEN
UBER DAS VALUTAELEND

Mit seinen 60 Millionen Einwohnern, seinen hochentwickelten
Produktionskriften und seinen Verpilichtungen aus dem Versailler
Vertrag steht Deutschland zweifellos im Mittelpunkt des Friedens-
und Wiederaufbauproblems. Wenn es nicht gelingt, die gegenwartig
arg verwirrten politischen, finanziellen und volkswirtschaftlichen
Verhiltnisse Deutschlands zu kldren und in die Bahnen einer ge-
sunden Aufwirtsentwicklung zu lenken, dann waren alle aus dem
Weltkrieg geborenen Hoffnungen auf Frieden, Freiheit und Demo-
kratie triigerisch. Denn ein dauernd verarmtes, produktionsschwaches
und bevormundetes Deutschland wiirde nicht nur jede Wiederher-
stellung normaler Volkerbeziehungen unmdoglich machen, sondern
auch eine politische und soziale Gefahr fiir die gesamte européische
Zivilisation werden.

Dass wir vorldufig leider noch mit Riesenschritten auf diese
Gefahr zusteuern, beweist ein kurzer Blick auf das deutsche Finanz-
und Wihrungselend. Mit Recht hat man die deutsche ,Valuta“
(das heifit die ausldndische Bewerlung der deutschen Zahlungs-
mittel) das Thermometer der europdischen Gesundheit genannt.
In dem Masse ndmlich, wie die Entwertung der Mark fortschreitet,
machen sich allenthalben Stockungen, Krisen und Konflikte aller
Art im europdischen Wirtschaftsleben bemerkbar.

Es ist allgemein bekannt, dass der heutige niedrige Kurswert
der deutschen Mark die deutsche Ausfuhrtitigkeit zum Schaden der
Nachbarldnder in unerhdrter Weise begiinstigt. Denn die durch den
niedrigen Markwert bedingten geringen Herstellungskosten setzen
den deutschen Fabrikanten in die Lage, jede auslindische Kon-
kurrenz zu unterbieten und dabei doch noch erhebliche Gewinne
zu erzielen. Daraus ist fiir die Industrien der valutastarken Linder
eine gefdhrliche Konkurrenz (Valuta-dumping) entstanden, die, wenn
sie noch Jahre lang andauern sollte, zu einer schweren Schidigung,
wenn nicht zum teilweisen Ruin jener Industrien fiihren miisste. —
Schon heute zeigen sich die Wirkungen dieser deutschen Valuta-
konkurrenz in den neutralen und den Siegerlindern in der Form
iiberhandnehmender Arbeitslosigkeit. Dies ist auch der Hauptgrund,
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weshalb Linder, die wie England und Nordamerika, wesentlich auf
Export und internationalen Handel angewiesen sind, besonders
lebhaft auf internationale Finanzmafinahmen dridngen, die geeignet
wiren, Deutschlands Valuta zu heben, das heifit, die deutsche Kon-
kurrenz auf das normale Mafl der Vorkriegszeit zuriickzufiihren.
Da aber solche Finanzmafinahmen eine teilweise Revision des Ver-
sailler Vertrages zur Voraussetzung haben und Frankreich noch
immer von Leuten regiert wird, die unentwegt die integrale Durch-
fiihrung dieses Vertrags fordern, so sind diese englisch-ameri-
kanischen Bemiihungen bislang am Widerstand Frankreichs ge-
scheitert.

Zahlreiche und namentlich ausldndische Beurteiler erblicken
in der durch die Geldentwertung entstandenen deutschen Export-
tatigkeit einen Vorteil und eine Bereicherung Deutschlands. Mit
Unrecht. Denn in Wahrheit stehen wir hier vor einer Scheinkon-
junktur, durch die Deutschlands Einkommen und Nationalvermdgen
nicht nur nicht erhéht, sondern leider verringert wird. Zunichst
deshalb, weil in der Berechnung der deutschen Exportpreise der
Arbeitslohn die Hauptrolle spielt. Der Lohn eines deutschen Ar-
beiters ist, am Dollarwert gemessen, immer um mindestens zwei
Drittel niedriger als der seiner ausldndischen Klassengenossen. Es
ist begreiflich, dass alle deutschen Exportindustriellen ein eminentes
Interesse an der Beibehaltung dieses Verhiltnisses, das heifit also
an der Niedrighaltung und weiteren Entwertung der deutschen
Valuta haben. Wirkt schon dieses Interesse der deutschen Exporteure
nach innen hin verarmend auf die Staatsfinanzen und nach aufien
hin kursdriickend, dann noch mehr ihre Verkauispolitik. Sie ver-
kaufen ihre Waren zumeist in ausldndischer Wiahrung und lassen
den Erlés in ausldndischen Bankdepots liegen. Die deutsche Export-
produktion wird also dem Arbeiter mit Papiermark, dem Exporteur
dagegen mit Goldmark bezahlt. Und da der grosste Teil dieser
Goldmark im Ausland (also nicht im Interesse der deutschen Volks-
wirtschait) angelegt wird, so wirkt diese Abwanderung der Export-
gewinne immer aufs neue entwertend auf die Papiermark des
Arbeiters zuriick.

Je mehr also der deutsche Export unter diesen Umstdnden
zunimmt, umso michtiger werden die Krifte, die an einer weiteren
Markverschlechterung interessiert sind, umso mehr deutsches Ka-
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pital verwandelt sich in auslindische Devisen und umso schneller
verarmt mit dem Arbeiter- auch der Staatshaushalt.

Die einzigen Nutzniefler dieser trostlosen Konstellation sind
die deutschen Exportindustriellen und sonstigen Exportinteressenten.
Ihre Geschaftstatigkeit erlaubt ihnen, sich am deutschen Finanz-
elend zu bereichern und dem deutschen Reich just jenen Zuwachs
an Einnahmen und Nationalvermégen zu entziehen, der als Vor-
aussetzung einer teilweisen Erliillung der Versailler Reparations-
zahlungen gedacht war.

Hand in Hand mit der wachsenden Geldentwertung und Ex-
porttdtigkeit geht naturgemiss die Abnahme der deutschen Import-
fahigkeit, sowie die immer wachsende Teuerung im Landesinnern
und die Sucht, alles entbehrliche Kapital in solchen Waren, Aktien,
Devisen und ,Sach“werten anzulegen, die von der wachsenden
Markentwertung nicht betroffen werden. Deutschland kann heute
nur noch die unentbehrlichsten Rohmaterialien und Lebensmittel
im Ausland kaufen. Gewisse Genuss- und Luxuswaren (beispiels-
weise auch Schweizer Schokoladen) werden heute in Deutschland
nur noch in beschrinktem Masse konsumiert. Es ist unter diesen
Umstdnden begreiflich, dass England mit allen Mitteln besirebt ist,
durch Stabilisierung und Besserung der deutschen Valuta die
deutsche Kauf.- und Konsumiihigkeit zu heben; sein ehemals blii-
hender Handel mit Kolonialwaren ist in Gefahr, ruiniert zu werden,
wenn es nicht gelingt, Deutschland und die iibrigen valutaschwachen
Lander wieder kauf- und konsumfihig zu machen.

Die aus der Geldentwertung entstehende allgemeine Teuerung
gestaltet die Existenz der deutschen Lohnempfinger immer uner-
traglicher. Es ist ein dauerndes Missverhiltnis zwischen Arbeits-
16hnen und Lebensmittelpreisen enistanden, gegen das die Arbeiter-
klasse vergeblich mit Streiks usw. zu reagieren sucht. Vergeblich,
weil jede Lohnerhéhung nétiirlich die Produktions- und damit auch
die allgemeinen Lebensunkosten erhéht, was zur Folge hat, dass
sofort neue Lohnforderungen gestellt werden miissen, sobald die
eben bewilligten ihre Riickwirkung auf den Markt auszuiiben be-
ginnen. — So ist Deutschland heute der Schauplatz unaufhorlicher
und immer schdrfer werdender sozialer Konilikte geworden. Der
kiirzlich stattgefundene Eisenbahnerstreik zeigt, dass sich diese
Konflikte manchmal zu nationalen Katastrophen auswachsen und
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zuletzt leider immer mit einer abermaligen Verschlechterung der
Lage der arbeitenden Klassen enden, was wiederum nicht nur
die Wertlosigkeit der Mark, sondern leider auch die revolutionire
Stimmung der Arbeiterklasse immer aufs neue steigert. Eine trost-
lose Kelte sich ergianzender und selbst erzeugender Elendsursachen,
deren Wirkungen zu einer revolutionidren Lawine anzuschwellen
drohen.
# %

Zusammenfassend darf man sagen, dass die deutsche Geld-
entwertung erbitternd, vergiftend und lihmend auf die internatio-
nalen Volker- und Handelsbeziehungen einwirkt. Sie beutet den
deutschen Arbeiter aus und entzieht dem auslindischen das Brot;
sie verhindert jede durchgreifende Sanierung der deutschen Reichs-
finanzen, macht die Herstellung des wirtschaitlichen Gleichgewichts
unter den Nationen unmdglich, schaltet eines der kaufkraftigsten,
zahlungsfdhigsten Linder als Kiufer und Verbraucher aus, macht
Deutschland die Zahlung der versprochenen Wiedergutmachungen
immer unmoglicher, treibt die deutsche Arbeiter- und Beamtenschaft
zu nutzlos-revolutiondren Verzweiflungsakten und belebt, neben-
bei bemerkt, in den Siegerlindern immer wieder die Fabel von
der deutschen Bdswilligkeit. Sie ist also recht eigentlich die gefihr-
lichste Folgeerscheinung des Krieges; denn ihre ‘wirtschaftlichen,
sozialen und politischen Auswirkungen zertriimmern, wie gesagt,
alle Holinungen auf ein friedliches und normal lebendes Europa.

ES

Wie entstand diese Geldentwertung und wie kann sie beseitigt
werden?

Sie war erstens eine naturgemaisse Folge des Krieges. Sie wurde
aber erst durch die Reparationsbedingungen des Versailler Vertrages
zu ihrer heutigen Gemeingefahrlichkeit gesteigert. Nicht dass etwa
die Sieger ein direktes Interesse an der Entwertung der deutschen
Mark gehabt hatten. Aber sie waren bei der Formulierung der
Reparationsbedingungen leider nicht vorausschauend genug, um
dieser bedauerlichen Entwicklung vorzubeugen. Sie hatten folgende,
an sich einfache, aber unter den gegebenen Verhiltnissen ganz
falsche Berechnung angestellt: Deutschlands jahrliches National-
einkommen betrug vor dem Kriege (nach Helfferichs Schatzung)
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40 Milliarden Mark. Da Deutschlands Industrie im Kriege intakt
geblieben ist und ihre normale Vorkriegstitigkeit daher sofort wieder
aufnehmen kann, so ist es nicht unbillig, wenn wir etwa ein Zehntel
dieses Nationaleinkommens, das heifit jahrlich vier bis fiinf Milliarden
Mark von Deutschland fiir Wiedergutmachungen fordern. In unbe-
greiflicher Verkennung der menschlichen Natur hatten die Méanner
von Versailles wahrscheinlich geglaubt, ganz Deutschland werde
jetzt mit Kind und Kegel an die Arbeit gehen, um unter Hintan-
setzung aller nationalen und privatkapitalistischen Interessen nur
noch die Wiedergutmachungen aufzubringen., Sie hilten wissen
miissen, dass Deutschlands Arbeitskraft und Reichtum durch den
Krieg um mindestens die Halite geschwiacht war, dass Deutschland
mit dem Krieg auch seine Kolonien, seine Schiffe und Seekabel,
sowie gewisse, wichtige Produktionszentren verloren hatte. Von
einem durch vier Jahre Krieg zermiirbten und verarmten Volke
konnte man nur dann einen Enthusiasmus fir die Wiedergut-
machungen erwarten, wenn man ihm in anderer Beziehung Beweise
fiir Gerechtigkeit und Versohnlichkeit gab. Jedermann weif}, dass
der Versailler Vertrag statt solcher Beweise arge Ungerechtigkeiten
fiir die Besiegten enthdlt (erwdhnt sei nur der Kolonienraub). Was
insbesondere die Haltung der deutschen Kapitalistenklasse in Sachen
der Wiedergutmachungen angeht, so braucht man nicht Marx ge-
lesen zu haben, um zu wissen, dass das Kapital immer und iiberall
nur fiir die eigene Tasche sorgt und dass ihm die Vaterlandsliebe,
die es den Arbeitern predigt, nur Vorwand zum Geldverdienen ist.
Im vorliegenden Falle merkten die deutschen Kapitalisten sehr bald,
dass die durch die Reparationsbedingungen verursachte Geldent-
wertung zwar ein nationales Ungliick, aber eben deswegen atich
eine ausgezeichnete Gelegenheit zur eigenen Bereicherung war. Sie
haben diese Gelegenheit in den letzten drei Jahren riicksichtslos
ausgeniitzt. Wer zdhlt die Milliarden deutscher Goldmark, die heute
in sicheren ausldndischen Bankdepots liegen? Wer ist schuld, wenn
im Laufe der leizten drei Jahre das Reich bis zum Bankrott ver-
armt ist, wihrend Leute wie Thyssen und Stinnes fortgesetzt Mil-
lionen in ausldndischen Unternehmungen anlegen ? Diejenigen, die
die Konjunktur ausnutzten oder diejenigen, die sie mit ihren Friedens-
bedingungen erst schufen? Gewiss alle beide. Aber was wir den
Schaffern des Versailler Vertrages zum herben Vorwurf machen,
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ist, dass sie durch ihre Bestimmungen dieser Ausbeutung und Ver-
armung Deutschlands durch die eigene Kapitalistenklasse Vorschub
leisteten und mit dem Schlagwort von der ,Wahrung nationaler
Interessen“ ganz Europa in eine immer zunehmende Unrast und
Wirtschaftsparalyse hineingetrieben haben.

#

Wer erkannt hat, dass die Hauptursache der Geldentwertung
in den Reparationsforderungen des Versailler Vertrags liegt, der
wird auch dariiber klar sein, dass alle deutschen Finanzreformen,
Mafinahmen gegen Kapitalilucht und Spekulation etc. so lange
fruchtlos bleiben miissen, als diese Bedingungen in Krait bleiben.

In dem irrigen QGlauben, dass Deutschland mit Wissen und
Willen auf einen betriigerischen Bankrott zuarbeitet, um sich seinen
Verpflichtungen zu entziehen, dringt die Entente auf griindliche
Reformen der deutschen Finanz- und Steuerpolitik. Reichskanzler
Wirth hat in seiner Note vom 28. Januar solche Reformen versprochen
und hinzugefiigt, dass fiir Reparationszwecke eine einmalige Zwangs-
anleihe von einer Milliarde Goldmark ausgegeben werden soll.
Man darf aber in die Durchfiihrbarkeit und Niitzlichkeit dieses Wirth-
schen Programms berechtigte Zweifel setzen; ja im Sinne der
dringend notwendigen Valutaverbesserung konnte sie direkt schid-
lich wirken. Denn um diese Finanz- und Steuerreform zu ver-
wirklichen, miisste die deutsche Regierung ihrer Kapitalistenklasse
entweder mit harten Ausnahmegesetzen zu Leibe gehen (was diese
wahrscheinlich mit einer teilweisen Stillegung ihrer unrentabel ge-
wordenen Betriebe beantworten wiirde). Oder aber sie muss dulden,
dass die besitzenden Klassen, auf die es dabei ankommt, die neuen
Lasten abermals auf die Lohnarbeiter abwilzen. In beiden Fillen
wiirde daraus eine weitere Produktionschwédchung, Unkostensteige-
rung und Zunahme der Markentwertung entstehen.

Es mag tausend Moglichkeiten einer Losung des europdischen
Valuta- und Wirtschaitsproblems geben. Es gibt jedenfalls keine,
die ohne Zutun der Ententemichte nur von Deutschland durch-
geftihrt werden konnte. Steht die Entente wirklich auf dem Stand-
punkt, dass die wachsende Geldentwertung ein fein eingefddeltes
Mandver ist, um Deutschland durch einen betriigerischen Bankrott
von der Leistung der Reparationen zu beifreien, dann sollte “sie
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logischerweise die Verwaltung der deutschen Finanzen und die
Kontrolle der deutschen Exportproduktion selbst tibernehmen. In
Deutschdsterreich hat sie das ja bereits durch die Errichtung einer
sogenannten ,Dette publique“ und die Entsendung eines Finanz-
kontrolleurs tun miissen. Allerdings miisste sich die Entente dann
auch tiiber die politischen Folgen einer solchen Finanzdiktatur klar
sein. Es ist sicher, dass diese Bevormundung vom deutschen Volke
als letzte und herbste Demiitigung empfunden wiirde, was die
ohnehin in der deutschen Bourgeoisie schon vorhandene Revanche-
stimmung dann bis zur Siedehitze steigen miisste. Auch wire ein
unter Zwangsverwaltung stehendes Deutschland wohl endgiiltig fiir
die Demokratie verloren und nur unverbesserliche Phantasten kénnten
dann noch an Weltabriistung, Vélkerbund und Vélkerverséhnung
glauben.

Bleibt als einzig verniinftiger Weg nur eine infernationale Ver-
stindigung tiber das Valutaproblem. England, Italien und Nord-
amerika wollen diese Verstindigung schon lange. Sie haben zu
diesem Zwecke eine Weltwirtschaftskonferenz in Genua vorge-
schlagen. Frankreich macht Schwierigkeiten. Es will an dieser
Konferenz nur teilnehmen, wenn weder von einer Revision des
Versailler Vertrages, noch von einer Anerkennung der russischen
Sovietregierung gesprochen wird. Es ist aber selbstverstandlich,
dass eine internationale Verstdndigung iiber das Valutaproblem ge-
wisse Anderungen des Versailler Vertrages namentlich in bezug auf
die Art und Hohe der Wiedergutmachungen voraussetzt. Solange
Frankreich solche Bedingungen stellt und solange die franzosische
Kammermehrheit unfihig ist, {iber ihre ,nationalen Interessen“ hin-
weg den Blick auf das Weltganze zu richten, besteht wenig Aus-
sicht auf Besserung.

Wie lange und bis wohin werden die Geldkurse der besiegten
Liander noch sinken miissen, ehe die verantwortlichen Staatsminner
endlich die ungeheure Gefahr erkennen, die hier fiir Europas Frieden
und Freiheit liegt? Wenn man angesichts der heutigen Zustdnde
in Genua wenigstens auf das Geschwitz von der deutschen Bos-
willigkeit verzichten und zugeben wollte, dass nur internationale
Mafinahmen geeignet sind, Europa langsam wieder von diesem
Krebsschaden zu befreien. Schon das wire ein Gewinn.

BERLIN HERMANN FERNAU
ooo
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