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Von Schacht zu Funk
Von E. W.

Seit einiger Zeit ist das reichsdeutsche Vokabularium um ein Mode-
wort reicher. Es heilt »EngpaB« und man begegnet ihm in Verbindung
mit den verschiedensten Erscheinungen des Wirtschaftslebens. So
sprach die »Frankiurter Zeitung« vor einigen Wochen von einem im
Engpafl belindlichen Maschinenbau. Dann vernahm man, daBl auch der
Arbeitsmarkt zur Zeit einen EngpaBl durchlaufe, und desgleichen fand
man das Wort Engpall auf die Entwicklung der deutschen Exporte
angewendet. Schon die Hiufung solcher angeblicher »Engpisse« 148t
die Frage aufwerfen, ob es sich da am Ende nicht etwa um Erschei-
nungen handelt, die eine gemeinsame Ursache haben und also im
Grunde verschiedene Aspekte eines und desselben Problems sind.
Bezeichnenderweise ist eine solche Untersuchung in Deutschland selber
noch nicht angestellt worden. Bewuf3t oder unbewuf3t wird so der Ein-
druck geweckt, daBl es sich bei den verschiedenen »Engpissen« um
voriibergehende Sondererscheinungen ohne inneren Zusammenhang
handle. Anderseits ist es unverkennbar, dafl das Regime seit einiger
Zeit in der Ausrichtung seiner Wirtschafts- und Finanzpolitik schwan-
kend und unsicher geworden ist und sich mehr und mehr in Wider-
spriiche verwickelt. In frischester Erinnerung ist noch der pathetische
Ausruf Hitlers in seiner jiingsten Reichstagsrede, daB Deutschland
»exportieren oder sterben« miisse. Aber nur wenige Monate vorher hatte
er auf dem letzten Niirnberger Parteitag ganz andere Tone ange-
schlagen, Damals erkldrte er mit sichtlicher Befriedigung: »Im ge-
samten wird die deutsche Volkswirtschaft so aufgebaut, daB sie jeder-
zeit auch génzlich unabhingig von andern Lindern aul eigenen Fiiflen
stehen kann. Und dies ist gelungen. Den Gedanken an eine Blockade
Deutschlands kann man schon jetzt als eine ganzlich unwirksame Waiie
begraben.« Warum dann plétzlich jener dramatische Aufschrei in der
Reichstagsrede? Ein anderer Fall der gleichen Kategorie: im Friihjahr
1938 trat Dr. Schacht mit einem sogenannten »Neuen Plan« hervor. Alle
Federtiihrenden des Dritten Reiches riihmten diesen damals als ein
Werk von genialem Wurf. Jetzt ist dieser »Neue Plan« in aller Stille
eingesargt und durch einen noch neueren ersetzt worden, nachdem
Dr. Schacht schon Monate vorher in die Wiiste geschickt worden war.
IThrem entscheidenden Inhalt nach sind beide Pline einander ebenso
gegensitzlich wie Tag und Nacht. Schacht forderte, dall die staatlichen
Ausgaben nicht mehr auf dem Weg der Kreditausweitung, sondern aus
Steuern und Anleihen zu decken seien, und der neue Plan steuert mit
vollen Segeln gerade auf eine Kreditausweitung.

Es wire leicht, diese Reihe der offensichtlichen Widerspriiche zu
verlingern. Auf den ersten Blick mdchte deren Auftreten in dem
jetzigen Augenblick selber als ein Widerspruch erscheinen. Brachte das
vergangene Jahr in Deutschland nicht die Vollbeschaftigung und das
fast vollstindige Verschwinden der Arbeitslosigkeit, womit doch eigent-
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lich das schwierigste Problem, das sich dem Dritten Reich gestellt hatte,
als bewiltigt angesehen werden kann? Das ist wohl die landlaufige
Meinung. Aber das besagt darum noch lange nicht, dafl sie auch richtig
sei. Kenner des wirtschaftlichen Ablaufs sind von dem Zusammen-
treffen der Schwierigkeiten mit dem Verschwinden der Arbeitslosigkeit
und der Vollbeschiaftigung der Wirtschaft ganz und gar nicht iiber-
rascht. Sie haben die kritische Zuspitzung im Gegenteil gerade fiir
diesen Augenblick vorausgesagt. Die tieferen Zusammenhinge sind
weniger kompliziert als sie scheinen. Arbeitslosigkeit und stillstehende
Maschinen sind ungeniitzte Produktionsreserven, die relativ leicht zu
mobilisieren sind. In der Regel geniigt es schon, einige Rader in Be-
wegung zu setzen, um auch die {ibrigen in Gang zu bringen. Das schein-
bare Wunder besteht darin, dafl die einmal in Drehung gebrachten Rader
augenblicklich Waren erzeugen und dalBl Investitionen, die zur Ingang-
setzung der Produktion gemacht werden, alsbald die Form von Giitern
annehmen. Der Vorgang ist etwa der Arbeitsweise eines Automaten
vergleichbar, in den man auf der einen Seite ein Geldstiick einwirft,
fiir das man auf der andern Seite Ware erhilt, nur mit dem Unterschied,
dall der Wert der Ware grofler ist als der Wert des eingeworfenen
Geldstiicks. Solange dieser Automat funktioniert, ist es weiter nicht
bedenklich, sich die erforderlichen Geldstiicke auf dem Wege des
Kredits zu beschaffen, da dieser in der mit ihm erzeugten Ware seinen
Gegenwert erhidlt und sogar noch etwas mehr. Aber dieser etwas
wunderliche Automat funktioniert eben nur so lange, als ungeniitzte
Produktionsreserven in einem Lande bestehen. Nur diese geben ihm
seine Zauberkraft. Sind sie erschépft, dann 148t sich auch keine Kredit-
ausweitung mehr rechtfertigen. Die Wirtschaft steht vor einer versiegten
Quelle, und einer Kreditausweitung stinde keine entsprechende Waren-
ausweitung mehr gegeniiber. Auf diesem Hexenbesen kann darum nicht
linger geritten werden, es sei denn auf die Gefahr hin, dafl das Mi-
verhiltnis zwischen notwendigem Kreditaufwand und dem damit erziel-
baren Ergebnis die bisherigen Wertrelationen zwischen Geld und Ware
vollig iiber den Haufen wirft und zu einer Entwertung des ersteren
tihrt.

Das war auch im wesentlichen das Rezept, nach dem Dr. Schacht
im Dritten Reich verfuhr. GroBziigig, wie er in der Kreditausweitung
vorging, hatte er doch Bedacht darauf, sie in dem Augenblick einzu-
schrinken, da die deutsche Wirtschaft in den Zustand der Vollbeschaf-
tigung eingetreten war. Das war etwa seit Beginn des vorigen Jahres
der Fall. Damals entwickelte Schacht seinen »Neuen Plan«, dessen
tragender Gedanke darin bestand, dall von jetzt ab nur noch soviel
ausgegeben werden diirfe, als gespart werden kann, also soweit Mittel
aus Steuern oder aus Anleihen zur Verfiigung stehen. Welche Ueber-
legungen hierbei fiir ihn entscheidend waren, konnte man noch jiingst
in einem Beitrag lesen, den er zu einem Sonderheft der Zeitschrift »Der
Vierjahresplan« beigesteuert hatte. In diesem verwies er mit Nachdruck
auf die Grenze, die der deutschen Finanzierungstechnik durch die Riick-
sicht auf die Wahrung gesetzt ist, seit alle Kapazitdten ausgenutzt seien,
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und mahnte zum Schluf3: »Wir haben es bei allen bankpolitischen MaB3-
nahmen der letzten Jahre stets als besonderen Vorzug angesehen und
als Erfolg gebucht, daBl die deutsche Wiahrung auBerhalb jeder Erorte-
rung stand. Ein solcher Erfolg erfreut und verpflichtet. Wir dienen den
kiinftigen Zielen des Fiihrers am besten damit, dal wir auf dem einge-
schlagenen Weg weitergehen. Wenn nur soviel ausgegeben wird, als
gespart werden kann, wenn das Vorhandene auf das sorgfiltigste ver-
waltet wird, wenn der Kapitaleinsatz dort konzentriert wird, wo der
groBte Nutzen hervorspringt, dann werden die kiinftigen geldwirt-
schaftlichen Probleme mit der gleichen Sicherheit wie bisher gemeistert
werden konnen.« Die wichtigste konkrete Mallnahme Schachts in Aus-
fiihrung seines »Neuen Plans« bestand darin, daB er das System der
Finanzierung durch Sonderwechsel einstellte und damit die Kreditaus-
weitung an einer ihrer entscheidenden Stellen abstoppte. Schon diese
MaBnahme geniigte aber auch, um sofort im Gefiige der deutschen Wirt-
schaft eine Reihe von Stérungen hervorzurufen, die zunéchst ihren Aus-
druck vor allem in einem plétzlichen Kursriickgang der Aktien fanden.
Aber auch die Produktion selber drohte an verschiedenen Stellen als-
bald ins Stocken zu geraten, weshalb Schacht sich gezwungen sah, seinen
»Neuen Plan« erheblich aufzulockern, wenn auch nicht in einem solchen
MafBe, um den Zumutungen und Bediirfnissen des Nazi-Regimes restlos
zu entsprechen, was dieses schlieBlich damit quittierte, dal es dem
»Finanzmagier« den Zylinder in die Hand driickte.

In Wirklichkeit war die Kreditpolitik Dr. Schachts schon all die
Jahre hindurch héchst anfechtbar. Bei der Mobilisierung brachliegender
Produktionsreserven im Wege der Zufiihrung von Krediten kommt es
nicht einzig und allein darauf an, daB {iberhaupt produziert wird,
sondern dal} es sich bei den erzeugten Waren auch um Giiter mit wirk-
lich wirtschaftlichem Wert handelt, die frither oder spiter in den Kon-
sum eingehen konnen, da ja nur in diesem Falle den Kreditaufwen-
dungen auch wirklich wirtschaftliche Leistungen gegeniiberstehen. Nun
ist es zweifellos, dafl diese Voraussetzung nur bei einem kleinen Teil
der also zuwege gekommenen Produktion gegeben war. Das ist schon
aus den amtlichen deutschen Statistiken abzuleiten. Aus ihnen geht
hervor, daB die Giitererzeugung seit der Machtauslieferung an den
Nationalsozialismus einen sehr ungleichen Verlauf genommen hat und
daf3 sie ganz offensichtlich die konsumfernen Produkte den konsum-
nahen bevorzugte, wie deutlich nachstehende Tabelle des Konjunktur-
forschungsinstituts (Wochenbericht vom 22. Februar 1939) zeigt:

Gewerbliche Giitererzeugung
(Volumen: 1928 — 100)

1933 1937 1938

Gesamt . . . . . . . . . . . . 655 116,7 125,0
Produktionsgiiter, gesamt . . . . . . 53,7 126,0 135,9
Investitionsgiiter . . . . . . . . 449 128,1 140,3
Sonstige . . . . . . . . . . 1742 121,8 126,7
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1933 1937 1938

Verbrauchsgiiter, gesamt . . . . . . 829 102,8 107,0
des elastischen Bedarfs . . . . . 80, 101,5 109,1
des starren Bedarfs . . . . . . 879 104,5 105,0

Grofleisen. . . + o = 2 5 & 2 « s D520 133,6 150,9

Maschinen (Versand) . . . . . . . 486 124,1 147,2

Papier . . . . . . . . . . . . 838 125,2 121.1

Textilien . . . . . . . . . . . 905 100,1 107,5

Lederschuhe . . . . . . . . . . 1015 106,5 117,2

Spielwaren . . . . . . . . . . . 458 84,0 854

Man braucht diese Zahlenreihen nur genauer zu betrachten, um ihren
Sinn zu verstehen. Die Produktion an GroBeisen und Maschinen hat
sich gegeniiber 1933 verdreifacht, bei Textilien und Lederschuhen
machte die Zunahme dagegen noch keine 20 Prozent aus und die Spiel-
warenproduktion lag 1938 noch um 15 Prozent niedriger als im Jahre
1928. Grofleisen und Maschinen lassen aber sofort an Kriegsmaterial
denken, auch ohne daB man stindig durch gewisse Aeullerungen und
Handlungen im Reich daran erinnert wiirde. Die Produktion diente also
entscheidend unwirtschaftlichen Zwecken.

Damit war das Schachtsche Experiment, die Wirtschaft mittels
Krediten anzukurbeln, bereits an einer entscheidenden Stelle gestort:
nur ein bestimmter Teil der Produktionsreserven wurde mobilisiert, ein
anderer, derjenige der Verbrauchsgiiterindustrien, blieb von der Bewe-
gung fast unberiihrt, wihrend der klassische Fall der Wirtschafts-
ankurbelung mittels Krediteinspritzungen gerade darin besteht, da} die
héheren Lohnsummen, die in den sogenannten Investitionsgiiterindu-
strien zur Auszahlung kommen, automatisch auch die Verbrauchsgiiter-
industrie in Schwung setzen, die dann ihrerseits wieder die ersteren
beschéftigen und so die stindige Hilfsstellung des Staates oder seiner
Kreditinstitutionen zwecks Inganghaltung der Wirtschaft iiberfliissig
machen. Zur Schliefung dieses Kreises ist es in Deutschland unter dem
Nazi-Regime nie gekommen. Das hat schon die systematische Nieder-
haltung der Léhne verhindert, deren erklirter Zweck es ja war, mog-
lichst viele Giiter fiir die Kriegsriistung zu reservieren und dem Konsum
zu entziehen. Als Strafe dafiir kann der Staat jetzt aus der von ihm
entfesselten Wirtschaltskonjunktur auch nicht mehr aussteigen, selbst
wenn er es wollte. Schon ein relativ geringes Nachlassen seiner Inve-
stitionstdtigkeit hédtte Stoérungen, wenn nicht sogar Stockungen zur
Folge. Das hat Dr. Schacht selber erfahren miissen, als er, weit davon
entfernt, etwa diese Investitionstatigkeit iiberhaupt zu stoppen, sie im
vorigen Jahre doch wenigstens auf den Umfang der Steuern und An-
leihen beschrianken wollte. Inzwischen hat sich die Lage noch kompli-
ziert, Wahrend es wohl delang, die Steuerertriagnisse zu steigern, stiel3
die Unterbringung von Anleihen mehr und mehr auf Schwierigkeiten.
Die zuletzt aufgelegte wurde sogar zu einem offenkundigen Fehlschlag,
und zwar obwohl das Reich den ganzen Kapitalmarkt fast ausschlieB3lich
fir sich reservieren lieB. Auch das lag in der Logik der Dinge. Das
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stindige Anziehen der Steuerschraube verminderte die Kapitalbildung.
Dazu gesellten sich Faktoren politischer und psychologischer Art, die
die Neigung zum Kauf von Staatsanleihen dimpften. Anderseits hatte
die Monopolisierung des Kapitalmarktes in der Hand des Staates zur
Folge, daB die Kapitalbediirfnisse privater oder halboifentlicher Unter-
nehmungen nicht befriedigt werden und diese darum auch kein Inve-
stitionen vornehmen konnten, so sehr solche im Interesse einer Ingang-
haltung des Wirtschaftsgetriebes gelegen hitten. Es war offenkundig:
die Nazi-Wirtschaft steuerte mit dem »Neuen Plan« Schachts einem
toten Punkt zu. Sollte dieser umsprungen werden, dann mufite man sich
itber die von Schacht aufgestellten Schranken bedenkenlos hinwegsetzen.

Das ist in groben Strichen die Vorgeschichte des neuesten Plans, des-
jenigen von Dr. Funk. Ueber die dabei wegleitend gewesenen Gedanken
hat sich der Autor des Plans wie folgt geduBert:

Erstens gelte es, »die Lasten soweit als irgend méglich auf die Zu-

kunft zu verschieben«;

zweifens sei das Reich »mit unertriaglichen Zinslasten zu ver-

schonenc;

drittens wolle man »die Kapitalméirkte wieder fir die Privatwirt-

schaft zur Verkiigung stellenc.

Die zur Erreichung dieser Ziele eingeschlagenen Wege sind, wie man
sehen wird, etwas reichlich verschlungen. Der erste dieser besteht in
derEinfithrung sogenannter »Steuergutscheine«, die zugleich in zwei ver-
schiedenen Typen ausgegeben werden. Dabei ist die gewidhlte Bezeich-
nung offenbar gewollt ungenau, denn die erste Funktion dieser Steuer-
gutscheine ist, dafl sie an Geldes Statt treten und also als Zahlungs-
mittel in den Verkehr eingehen. Das geschieht in der Weise, daB3 Reich,
Lander, Gemeinden, Reichsbahn, Reichspost, Reichsautobahnen »und
andere Personen und dhnliche Gebilde« verpflichtet sind, »Lieferungen
und sonstige Leistungen gewerblicher Unternehmer in Héhe von 40 Pro-
zent des Rechnungsbetrages in Steuergutscheinen zu bezahlen«, wobei
je zur Hialfte Steuergutscheine I und II zu verwenden sind. Desgleichen
besteht auch fiir den gewerblichen Unternehmer zwar nicht die Pilicht,
wohl aber das Recht, »Lieferungen und Leistungen, die ein gewerblicher
Unternehmer an ihn gerichtet hat, bis zu 40 Prozent des Rechnungs-
betrages in Steuergutscheinen zu bezahlen«. Von einem gewohnlichen
Zahlungsmittel unterscheiden sich die Gutscheine aber wieder durch
gewisse, mit ihrem Besitz verbundene Vergiinstigungen. Steuergut-
scheine I berechtigen in bestimmtem Umiang zu einer Steuerfreiheit
fir die abnutzbaren Wirtschaftsgiiter des betrieblichen Anlagever-
md&gens, soweit eine gewisse Besitzdauer nachgewiesen werden kann.
Theoretisch sollen die gewidhrten Vergiinstigungen einer Verzinsung von
10 Prozent im ersten Jahr und von 17,5 Prozent im vierten Jahr ent-
sprechen. In dem MaBe wie ein gewerblicher Unternehmer von dieser
Vergiinstigung Gebrauch macht, verwandeln sich die Steuergutscheine
also aus einem Zahlungsmittel in ein Anlagepapier. Steuergutschein 11
ist dagegen mit keinerlei Steuervergiinstigung ausgestattet. Daliir wird
er nach Ablauf von drei Jahren mit einem Aufgeld von 12 Prozent bei
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der Entrichtung von Steuern in Zahlung genommen. Es handelt sich
hier also um ein zinstragendes Papier und damit um eine Anleihe, nur
daB die Zinsen erst nach drei Jahren fillig werden und daB3 die Anleihe
einen Zwangscharakter hat.

Die zweite MaBnahme des Funkschen Plans besteht in der Einfiih-
rung einer »Mehreinkommenssteuer«, von der der Staatssekretir im
Reichstinanzministerium, Fritz Reinhardt, in einem Vortrag vor Presse-
vertretern selber erklirte, dafl ihre Struktur sschwierig« sei. Jedenfalls
handelt es sich hierbei um eine auBBerordentlich drastische MaBnahme,
da alles Mehreinkommen, obwohl es bereits durch héhere Steuersatze
getroffen wird, ohne Unterschied seiner Herkunft zu dreiBig Prozent
dem Staat verfallt. Diese Steuer ist erstmalig im laufenden Jahre zahl-
bar, wobei als Bemessungsgrundlage das Mehreinkommen dient, das im
Vorjahre gegeniiber dem vorangegangenen Kalenderjahr erzielt worden
ist. 600 RM. des Mehreinkommens sollen mehreinkommenssteuerfrei
sein, und Personen, deren Jahreseinkommen im zweiten Jahr 3000 RM.
nicht {ibersteigt, scheiden von vornherein von der Mehreinkommens-
steuer aus. »Auch die Mehrbetrige, die nach einer Tarifordnung oder
Besoldungsordnung einem Arbeiter, Angestellten oder Beamten deshalb
zugeflossen sind, weil er ein héheres Dienstalter oder infolge Férderung
eine hoherbewertete Stellung erreicht, oder weil die Zahl seiner
Familienangehorigen sich erhéht hat, werden durch die Mehreinkom-
menssteuer nicht erfaBt.« Diese Bestimmungen wollen offenbar einen
gewissen Schutz der untern Einkommen darstellen, der sich allerdings
auch als dringend notwendig erwies. Fiihlte sich doch schon die
»Deutsche Allgemeine Zeitung«, das frithere Stinnes-Organ, erst un-
langst zu der Mahnung veranlaBt: »sEs muBl vermieden werden, daf}
sich eine Einstellung bildet, die selbst auf hohere Lohne nicht mehr
reagiert, sondern nur Ruhe will. Es dreht sich nicht nur darum, an
entscheidenden Stellen noch mehr Leistung zu erreichen, vielfach gilt
es auch, den Mann, der die Hohe erklommen hat, nunmehr »bergfest«
zu machen. Das Ermitteln und Durchhalten einer Bestleistung ohne
Substanzverbrauch ist das entscheidende Problem.«

Man darf mit Recht bezweifeln, daBl der neue Finanzplan auch nur
dieser Zielsetzung gerecht wird, um von einer besseren Gestaltung der
Zukunft fir diejenigen, die die besagte Hohe noch nicht erklommen
haben, gar nicht zu reden. Dazu leitet schon die Ueberlegung, dafl Funk
mit seinem Plan auf Umwegen genau jene Kreditpolitik wieder auf-
nimmt, deren Fortsetzung im Zeichen der Vollbeschiftigung Dr. Schacht
als eine Gefahr fiir die Stabilhaltung der Wahrung bezeichnete. Tat-
sidchlich erscheint eine solche Wirkung unvermeidlich. Da die soge-
nannten Steuergutscheine in Wirklichkeit in ihrer praktischen Funktion
Geldsurrogate sind, fiithren sie zwangsliaufig zu den gleichen Begleit-
erscheinungen wie eine Mehrausgabe von Papiergeld, dessen Decke
iibrigens auch schon im jetzigen Umfang inflatorische Elemente enthilt,
und miissen also frither oder spiter das derzeitige Preisgeliige allen
Preisstoppgesetzen zum Trotz sprengen. Jedentalls werden damit die
letzten Ddmme eingerissen, die das Land bisher noch notdiirftig vor

355



einer Geldiiberschwemmung bewahrten. Kommt es zu dieser Ueber-
schwemmung, dann ergibe sich automatisch auch die Notwendigkeit
von Lochnerhéhungen, und obgleich diese unter solchen Umstinden
nicht eigentlich ein Mehreinkommen, sondern bestenfalls nur einen Aus-
gleich fiir den eingetretenen Kaufkraftschwund des Geldes darstellen
wiirden, hat der Gesetzgeber es mit dem neuen Finanzierungsplan doch
in der Hand, von den Lohnerhdhungen sofort wieder einen Teil riick--
gangig zu machen. Weit davon entfernt, »den Mann, der die Hohe
erklommen hat, ,bergfest’ zu machen«, bedroht ihn gerade die neue
Mehreinkommenssteuer also noch mit einer Verschlechterung des
Lebensstandards.

Sind die mit dem Funkschen Finanzplan eingeschlagenen Wege
jedenfalls recht verschlungen und fragwiirdig, so ist es nicht weniger
zweifelhaft, ob sie zu dem dritten Hauptziele fithren, das ihm gesteckt
ist und das darin besteht, »die Kapitalmirkte wieder fiir die Privat-
wirtschaft zur Verfiigung zu stellen«, Dieses Problem ist fiir die Wirt-
schaftsentwicklung in Deutschland von kapitaler Bedeutung geworden.
Wie schon erwidhnt wurde, hatte das Reich den Kapitalmarkt in den
letzten Jahren fast ausschliefflich mit Beschlag belegt. Private Kapital-
bediirfnisse fanden nur in seltenen Ausnahmefillen Befriedigung. Soweit
es sich hierbei um Betriebe der Riistungsindustrie handelte, konnten sie
sich dadurch behelien, daB sie erforderlich gewordene Investitionen
im Wege der sogenannten Selbstfinanzierung vornahmen, das heifit sie
aus unausgeschiitteten Gewinnen bestritten. So hat der Deutsche Stahl-
trust allein fiir solche Zwecke in den letzten Jahren mehrere hundert
Millionen Reichsmark aufgewendet. Aber nicht alle Unternehmungen
schwimmen dermalflen in Gewinnen, dal} sie Betriebserneuerungen und
-erweiterungen selber bestreiten und gewissermalBlen als ihr eigener
Bankier fungieren kdénnen. Das trifft sogar nur auf den kleineren Teil zu.
Infolgedessen muflten umfangreiche Erneuerungen und Erweiterungen
des deutschen Wirtschaftsapparates unterbleiben, darunter auch so
bedeutsame wie die der Reichsbahn. Die Freigabe des Kapitalmarktes
fiir die Privatwirtschaft wurde darum immer mehr zu einem Rul des
Tages und fand noch eine bedeutende Verstirkung durch die neuerdings
vom Regime geforderte Forderung des Exports, die — man denke bei-
spielsweise nur an den neuen deutsch-ruméinischen Handelsvertrag —
ohne umfangreiche Investitionen der Privatwirtschaft ein schéner
Wunsch bleibt. Funks neuer Plan wiirdigt nun diesen Ruf wohl in
Worten. Ausdriicklich sieht dieser vor, dall der Kapitalmarkt der Pri-
vatwirtschaft »zur Verfiigung gestellt« wird. Die Frage ist nur, was von
diesem in der Zukunft noch iibrig bleibt. Denn einmal denkt das Reich
ja nicht daran, auf die Unterbringung eigener Anleihen zu verzichten,
sondern es schligt dazu, wie wir gesehen haben, nur einen andern Weg
ein, ndmlich den des Zwangs, und zum andern zapit es gleichzeitig durch
die Mehreinkommenssteuer einen ansehnlichen Teil der Neukapital-
bildung von vornherein fiir sich ab. Zieht man gar noch die verschie-
denen Steuererhohungen der letzten Zeit in Betracht, von deren Um-
fang mehr noch als ein Studium der neueren Steuergesetze ein Studium
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der jiingsten Steuerentwicklung bei den deutschen Aktiengesellschaften
eine richtige Ahnung vermittelt, dann 148t sich voraussagen, daf die
angestauten Investitionsbediirfnisse nur zu einem Bruchteil von dem
zur Verfiisung stehenden Kapitalmarkt befriedigt werden kénnen und
daB Funks Finanzplan gerade auf diesem Gebiet die Erfiillung seines
Hauptversprechens schuldig bleiben muB. Die Konsequenzen, die sich
hieraus ergeben, sind leicht zu iibersehen: der Staat kann noch weniger
als bisher hoffen, daB er in seiner Investitionstdtigkeit durch die Privat-
wirtschaft in einem zu Buche schlagenden Umfang abgeldst wird, und
es besteht darum auch keine Aussicht, daB die deutsche Wirtschalt aus
den verschiedenen beklagten »Engpissen«, die ja groBenteils wieder
nur Konsequenzen der deutschen Finanzpolitik sind, herauskommt.

Schon Dr. Schacht ist in Deutschland gewagte Wege gegangen. Aber
er tat es immer mit der Mahnung, daB es sich hierbei um »keine endlose
StraBe« handle und daB eine Riickkehr um so schwieriger sei, je ldnger
man sie gehe. Dr, Funk ist von solchen Besorgnissen vollkommen unbe-
schwert, Er geht auf dem Wege noch in einem Augenblick fort, wo
Schacht bereits die Katastrophe witterte.

Nachschrift. Funks neuestes Finanzgesetz hat inzwischen ein bemer-
kenswertes Schicksal erlebt: es wurde in aller Stille an entscheidenden
Stellen korrigiert. Die Mehrgewinnsteuer wurde allgemein von 30 auf
15 Prozent herabgesetzt und gleichzeitig wurde die Freigrenze fiir
Mehreinkommen von 600 auf 1200 RM. bei besonderen Schutzbestim-
mungen fiir Kinderreiche erh6ht, wihrend ganz allgemein als Ausgangs-
punkt fiir die Veranlagung zur Mehrwertsteuer im Erstjahr ein Ein-
kommen von 6000 RM. gegen bisher 2400 RM. genommen wurde. Die
Griinde zu dieser Korrektur sind leicht zu ahnen: die neuen Steuer-
lasten stiegen in allen Schichten der Bevélkerung auf Widerstand, dem
das Regime Rechnung tragen muflte. Besonders heftig scheint sich
dieser in den arbeitenden Teilen der Bevolkerung geriihrt zu haben,
denn die vorgenommenen Korrekturen sind derart, dafl sie — die
Stabilitit der Wéihrung vorausgesetzt — die unteren Einkommens-
klassen so gut wie ganz ausnehmen. Vom Standpunkt des Staatssickels
aus gesehen wird aber dadurch die Basis des Funkschen Finanzplans
nicht etwa solider, sondern unr noch briichiger. Die doch als notwendig
angesehenen Mehreinnahmen schrumpfen zu einem kaum mehr ins
Gewicht fallenden Betrag zusammen und von dem »kiihnen, nach allen
Seiten hin bedeutsamen Plan« — wie sich der Hamburger » Wirtschafts-
dienst« doppeldeutig noch vor Bekanntwerden der Korrekturen aus-
driickte — bleibt eigentlich wenig mehr iibrig als das System der
»Steuergutscheine« mit ihrem Vorgriff auf eine ungewisse Zukunft und
allen damit verbundenen Gefahren fir die Wahrung. Es ist, als habe
man noch die letzten schwichlichen Sicherungen beseitigt, die der
Funksche Plan gegen einen Absturz in das Wihrungschaos enthielt.
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