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WIRTSCHAFTLICHE NOTIZEN
DEUTSCHES REICH

Der Economist bringt eine Zusammenstellung der Reparations-Verpflich-
tungen Deutschlands nach dem Plane des von General Dawes prisidierten
internationalen Experten-Komitees. Darnach setzen sich die Zahlungen zu-
sammen :

a) aus den Zinsen und der Amortisation der zu begebenden Eisenbahn-
Obligationen; b) aus der Transportsteuer; c) aus den Zinsen und der Amor-
tisation der zu errichtenden hypothekarischen Belastung der Industrie; d) aus
dem Verkauf von nominal 1,5 Milliarden Mark Priorititsaktien der zu bildenden
Reichseisenbahn-Gesellschaft; €) aus der zu emittierenden internationalen
Anleihe; f) aus Zahlungen, die das Reichsbudget direkt belasten und die
durch die Zslle, sowie die Besteuerung von Branntwein, Bier, Tabak und
Zucker geliefert werden sollen.

Die Zahlungen verteilen sich auf die nichsten fiinf Fiskaljahre wie folgt:

(in Millionen Goldmark)
1924/1925 1925/1926 1926/1927 1927/1928 1928/1929
a) Eisenbahn-

Obligationen . . . 200 595 550 660 660
b) Transportsteuer . - - 290 290 290
c) Hypothek auf die

Industrie . . .. — 125 250 - 300 300
d) Verkauf von Eisen- el

bahn-Priorititen . — 500 — — —

e) Auslindische
Anlethe . . . . . 800 — — — —

f) Belastung des
Reichshaushaltes . — 110 500 1250

Total . . . 1000 1220 1200 1750 2500

Das Staatsbudget wird also in den ersten zwei Fiskaljahren durch Re-
parationszahlungen gar nicht beansprucht, und auch die Belastung der Industrie
und der Reichseisenbahngesellschaft wichst progressiv. In den auf 1929
folgenden Jahren soll die Hohe der jihrlichen Zahlungen nach dem Stand
der wirtschaftlichen Erholung Deutschlands bemessen werden. Diese soll
durch einen Prosperititsindex ausgedriickt werden, welcher auf der Menge
der Ein- und Ausfuhr und der auf den Eisenbahnen verladenen Giiter, ferner
auf der Summe der staatlichen Einnahmen und Ausgaben, auf der gesamten
Bevolkerungsziffer und endlich auf dem Verbrauch von Zucker, Tabak, Bier,
Alkohol und Kohle basiert.

SCHWEDEN
Als erster Staat in Europa hat Schweden der unkonvertierbaren Papier-
wihrung den Riicken gekehrt und die Einlosbarkeit der Banknoten in Gold
wieder eingefithrt. Das Parlament hat beschlossen, das Ende Juni 1924 ausser
Kraft tretende Gesetz, welches die Reichsbank von der Pflicht, ihre Noten in

Gold einzulssen, enthob, night Zu erneuern ungi schgn auf den_ 1. April aufler
Kraft zu setzen. Durch diese Mafinahme wird die schwedische Wahrung
an den Dollar der Vereinigten Staaten angeschlossen und damit auch an das
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amerikanische Preisniveau. Es standen sich in der Valutapolitik drei Ansichten
gegeniiber, von welchen die erste die Riickkehr zur Goldwihrung, die zweite
den Anschluss an das englische Pfund forderte, wihrend eine dritte, haupt-
sichlich von Theoretikern vertretene Rlchtung sich fiir eine Indexwahrung
aussprach, die den Zweck haben sollte, das inlindische Preisniveau stabil zu
erhalten, etwa in der Art der Freigeld-Leute in der Schweiz. Die Entscheidung
ist nun zugunsten der Goldwihrung gefallen, da eine mampullerte Index-
wihrung fiir ein Land mit lebhaftem Auflenhandel grofie Risiken in sich schliefit.
Anderseits wire der hauptsichlich von der Export-Industrie postulierte An-
schluss an die englische Wihrung mit einer Entwertung der schwedischen
Krone um iiber 10% gleichbedeutend gewesen und von einer solchen will-
kiirlichen Wertverminderung, die auch eine entsprechende Steigerung der
Lebenskosten zur Folge gehabt hitte, schreckte man zuriick.

Die Regierung gibt sich dariiber Rechenschaft, dass gewisse Gefahren mit
der Wiedereinfithrung der Goldwihrung verbunden sind, die hauptsichlich
darin liegen, dass Schweden ganz von der Wahrungspolltlk der Vereinigten
Staaten von Amerika abhingig wird, sofern nicht noch andere Linder seinem
Beispiele folgen. Solange die nordamerikanische Union den andauernden Zu-
fluss von Gold aufzunehmen in der Lage ist und dafiir fremde Devisen hergibt,
bzw. fremde Schulden damit verrechnet, besteht keine Gefahr. Eine solche
wiirde erst eintreten, wenn unter dem Druck dieses Goldzuflusses die ameri-
kanische Notenzirkulation steigen wiirde. Dies hitte eine Verschiebung des
Verhiltnisses zwischen Waren und Umlaufsmitteln, m. a. W. eine typische
Inflation zur Folge. Die gesetzlichen Deckungsvorschriften der amerikanischen
Reserve-Banken wiirden bei den heutigen gewaltigen Goldbestinden eine
Verdoppelung der Notenemission zulassen, so dass also die Gefahr einer ent-
sprechenden Erhshung des allgemeinen Preisniveaus nicht ausgeschlossen wire.
Eine derartige Preisinflation wiirde aber bei einem véllig freien Goldmarkt
sofort auf Schweden ubergrelfen und konnte dort empfmdllche wirtschaftliche
Storungen herbeifiihren. Solange eln emnger Staat iiber den groﬁten Teil
der Goldvorrite verfiigt, kann auch eine Goldwihrung zur manipulierbaren
Wihrung werden. Um sich einigermafien gegen eine solche Gefahr zu schiitzen,
hat die schwedische Regierung ein generelles Goldeinfuhrverbot erlassen.
Nur"die Reichsbank soll das Recht erhalten, Gold zu importieren, wihrend
der Goldexport freigegeben wird.§ Dadurch soll eine Uberschwemmung mit
fremdem Gold und die damit verbundene”Gefahr der Inflation vermieden
werden. Es wire daher nicht ausgeschlossen, dass der Kurs der schwedischen
Krone zeitweise iiber die Dollarparnitit *steigen kénnte, dann nimlich, wenn
infolge des Einfuhrverbotes ein Kauf von Schwedenkronen gegen Hingabe
von Gold nicht méglich wire. Auf diese Art hofft die schwedische Regierung,
dass im Falle einer Preisinflation in den Veremlgten Staaten von Amerika ein
Ubergreifen derselben auf Schweden verhindert werden kéonne.
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