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Zusammenfassend wire iiber die bisherigen Verdifent-
lichung zu sagen: 1. Der Gedanke des ,Wirtschaitsbaro-
meters“ bietet den groBen Vorteil, iiber die subjektiven Ein-
driicke der Geschiftswelt und der Praktiker hinaus einen ob-
jektiven MaBstab fiir die Beurteilung der wirtschaftlichen Lage
zu gewinnen. Daraus, daB eine mdglichst vielseitige Erfassung
von Symptomen erfolgt, 148t sich iiber das gesamte Wirt-
schaftsleben weit eher ein giiltiges Urteil abgeben, als wenn
man es auf Grund einzelner Beobachtungen tut. Das sub-
jektive Moment wird dadurch moglichst ausgeschaltet. 2. Die
Zusammenfassung verschiedenartiger Reihen an einer Stelle
und zu derselben Zeit gibt eine Gewéhr fiir Objektivitit. Es
ist die einfachste und zweckméBigste Beschreibung des Tatbe-
standes der Wirtschaftslage dadurch ermdglicht. 3. Anderseits
wird man. sich vor der Annahme hiiten miissen, daf die
Beschreibung selbst eine eindeutige sei und die verschiedenen
Wirtschattszweige  gleichzeitig  treffen  miisse. Gerade
der .  Ausgleich, der durch die Zusammenfassung
verschiedener Reihen geschatfen wird, muB8 den Gang des ein-
zeoln e n Geschditszweiges verdunkeln. Beidem amerikanischen
Wirtschaftsbarometer finden . wir beispielsweise als ,ausge-
glichenen Index der gesamten industriellen Produktion®

gleichzeitig eine Vermehrung der erzeugten Warenmenge
(Zeichen des Aufschwunges!) und eine Abnahme in der Ar-
beiterzahl (Zeichen des Abstieges!). Beides wird natiirlieher-
weise eine ndhere Erkldrung finden; aber unmittelbar folgt nun
fiir -den Verlauf der Konjunktur aus dem entgegengesetten
Verhalten der beiden Reihen nicht allzu viel. Es fehlt génzlich
das Moment der Eindeutigkeit. 4. Die Erweiterung der objek-
tiven Berichterstattung ist als bedeutsamer Fortschritt zu be-
griiBen, Vor zu weitgehender Hoffnung, dadurch eine zuver-
lissige oder auch nur wahrscheinliche Prognose zu erhalten,
wird man indessen warnen miissen. Hochstens wird fiir kiir-
zere Fristen eine gewisse Richtung wahrscheinlich gemacht. Es
héingt das damit zusammen, daB man eben nur die Symptome
erfat und nicht die Ursachen selbst trifft. 5. Als padagogisches
Mittel hingegen, dariiber kann kein Zweifel sein, ist die zu-
sammenfassende Berichterstattung, wie sie die verschiedenen
Wirtschaftsbarometer geben, ganz ausggezeichnet. Sie verdient
an den deutschen Hochschulen durchaus Anwendung zu finden.
Es wiirde eine nicht zu erseffende Erziehung zur Ob-
jektivitédt bedeuten und zugleich zu einer Vertiefung nach
der theoretischen Seite anregen.)

Franz Eulenburg
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Bemerkungen zur Lage

" ,Die Gefahr ist so hoch gestiegen, daB fiir den Augenblick
alles’ Reden von Zukunftsgestaltung unterbrochen werden muSf.
Wir stehen am Lager eines todkranken Landes. Es handelt
sich nicht um Zukunftspldne, sondern um die Katastrophe . . .
Hunger, Not, Krankheit, Verwahrlosung heifit die Gefahr, und
sic steht vor der Tiir. Kein hollidndischer, schwedischer, ‘ddni-
scher . Pump wird uns retten, und kein internationaler Kon-
grel der Geldleute. 'Es tagt in Berlin eine tonende Valuta-
kommission, die alle Hausmittel aufzdhlt, anwendbare und un-
anwendbare. Das zentrale Problem hat sie nicht erfaft: Wir
verbrauchen mindestens 'das Anderthalbfache von dem, was wir
erzeugen. . . . In einem andern Lande wiirden bei solcher Ge-
fahr sich alle denkenden und verantwortlichen Menschen zu-
sammentun, alle Parteifragen und Prinzipienstreite beiseite
lassen und nach dem Rechten sehen. Bei uns bleibt nach Ab-
zug der Interessenten, der Beruispolitiker, der gelehrten Theo-
retiker und Individualfeuilletonisten niemand iibrig, der Kraft,
Einsicht und Wollen hétte, in die rollenden Speichen zu grei-
fen. Es kann geschehen. dal ein russischer Ansturm alles iiber
den Haufen rennt. Das hiéngt nicht von uns ab. Es kann ge-
schehen, daB unsere Gldubiger uns unter Sequester stellen. Es
kann geschehen, daB eine biirgerlich-feudale Reaktion im Ein-

verstdndnis mit der Entente die Diktatur iibernimmt. Vom
Volke aus wird nichts geschehen. Wir haben vom Kriege
nichts gelernt. Wir haben keinen Willen und kein Urteil.
Deutschland ist blind.“ ’

Diese Worte sind im Februar 1920 niedergeschrieben, fiinf-
viertel Jahre nach dem Zusammenbruch, ebenso lange vor dem
Beginn der Reparationszahlungen; am Ende der ersten Phase
der Markentwertung, unmittelbar vor dem ersten Sichtbar-
werden gegenrevolutiondrer Experimente. Es ist Walther
Rathenau, der sie geschrieben hat. Einige Wochen spiiter
sind sie in seiner leften Schrift ,Was wird werden?“ ver-
Otfentlicht worden. Es bezeichnet die Strenge des schicksalhaf-
ten Zwangs, unter dem die deutsche Staatsfiihrung steht, daB
Rathenau selber wiahrend der ganzen Dauer seiner amtlichen
und halbamtlichen Tétigkeit fiir das Gemeinwesen nicht einen
einzigen Schritt hat tun diirfen, der aus dem verhiingnisvollen

1) Die Uber_setzung der bisherigen Nummern ist in einem ganz furchtbaren
Deutsch abgefafit, das 6fters den Sinn kaum erraten 148t. Hier ist eine Anderung
dringend -geboten, da wir den englischen Text wegen der Valuta kaum beziehen
konnen. Das deutsche Barometer von Dr. Elsafl in Frankfurt a. M. nimmt sich
ungeniein dirftig ‘aus und ist in seinen Erklirungen gdnzlich unzureichend.
Bei- der Auswahl der Reihen fehlt die Kritik und die Erkenntnis der Zusammen-
hinge. Es wire dringend zu wiinschen, daf fiir die kiinftigen Hefte eine bessere

deutsche Berichterstattung Platz griffe. — Auf eine Kritik der einzelnen Barometer
kann hier nicht im einzelnen eingegangen werden.
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Zirkel herausgefiihrt hétte. Er mag in seinen Verhandlungen
mit den Westméchten und auf den internationalen Konferenzen,
deren Charakter und Verlauf er in seinen besten Flugschriften
lange vor ihrer Verwirklichung mit grausam klarer Linienfiih-
rung vorgezeichnet hat, dies oder jenes erreicht, dies oder jenes
abgewendet haben: an die zentralen Probleme der deut-
schen Staats- und Wirtschaftsfiihrung hat er nicht riihren diir-
fen. Die furchtbar harten Urteile, die er zwischen Waffenstill-
stand und Ministerschaft iiber die Regierungsweise und -die
Denkungsart des nach-revolutionéren Deutschland gefédllt hat,
trafen ihn selber mit ungeminderter Schérfe in seiner Amts-
flihrung, wihrend deren er doch der leitende Mann nicht nur
unserer Auflenpolitik gewesen ist. Auch er hat die Stachel-
dréahte der Fraktionspolitik an keiner Stelle durchschneiden
konnen; auch er hat die mechanische Politik des ,Zeit gewon-
nen ist alles gewonnen“ mitmachen miissen; und er hat als
Minister, in Reih und Glied mit den von ihm Gehdhnten, die
Einsichten verleugnen miissen, aus’denen sich ihm als Sehrift-
steller die einzig notigen Forderungen des Tages ergeben hatten.
Wenn dieser Hiatus zwischen Rede und Tun zum Teil der. be-
sonderen Artung Rathenaus zugeschrieben werden muB, dessen
Enthusiasmen nach dem Urteil eines ausgezeichneten Men-
schenkenners ebenso leicht aufflammten .wie .erloschen, so-darf
in diesem Schicksal doch auch ein allgemeiner Wesenszug die-
ser Zeit nicht verkannt werden, die alles durch Denken, Reden

und Schreiben meistern zu konnen glaubte und nun erfahren:

muB, daBl die hellsten Einsichten am Gestein des Verhingnisses
zerschellen. :
So ist es gekommen, daB unter der Fiihrung Rathenaus

selber der zweite der diisteren drei Wege beschritten worden
ist, vor denen er zwei Jahre frithér in bitterem Aufbegehren ge-.

warnt hat. Die deutsche Reglerung hat jhre Flnanzgebarung
unter die Aufsicht der Entente stellen miissen. Es ist awar
festgelegt worden, daB die Kontrolle, deren Einsetjung im Friih-
jahr 1922 zugestanden worden ist und deren Einzelheilen nun-
mehr in Vereinbarungen deutscher Delegierter mit den Mitglie-
dern des Garantieausschusses der Reparationskommission
{estgelegt worden sind, 'die Schranken'der ,, Wahrung der Sou-
verdnitdt des Reichs, Aufrechterhaltung des ungestorten (3an-

ges der Verwaltung und Schuty. des -Steuer- und. Geschéftsge--

heimnisses“ einhalten soll. Doch darf das nicht iiber das wahre

Gesicht der neuen Lage tduschen. Die deutschie Finanzverwal- -

tung bleibt formell selbstéindig. Aber sie wird wie ein betriige-
rischer Schuldner behandelt. Zwei Vertreter des Garantieaus-
schusses werden beim Reichsfinanzministerium besonders ak-
kreditiert, nicht etwa um Auskiinfte zu erlangen, sondern um
die Legalitdt der deutschen Verwaltung zu priifen. Thr Ver-
kehr bleibt nicht auf die zustdndigen Staatssekretdre be-
schrankt, sondern diese werden verpflichtet, ,diese Delegierten
und ihre Vertreter mit den Abteilungsleitern in Verbindung zu
setsen, deren Tétigkeit ihnen bei der Erfiillung ihrer Aufgaben
von Nuten sein kann“. Die Delegierten sind vom Stand der
Einnahmen und Ausgaben des Reichs, von allen Ergénzungs-
krediten, gesefjgeberischen Entwiirfen, Steuerveranschlagungen,
Finanzverwaltungsbestimmungen und Ersparnisaktionen zu
unterrichten. Unter den MaBnahmen, von denen ihnen Kennt-
nis gegeben werden muB, befinden sich nicht nur in Kraft ge-
sefste, sondern auch solche, ,welche die Zentralverwaltung zu
treffen beabsichtigt, um das Funktionieren der Steuergesetse
und des Rechnungswesens sicherzustellen“. Insbesondere aber
~haben die Delegierten oder -ihre Vertreter die Aufgabe

»a) sich davon zu vergewissern, daf chne besondere Ge-
nehmigung der zusténdigen Stelle keine Zahlung. erfolgt ist,
welche die im laufenden Haushalt vorgesehenen Kredite iiber-
schreitet, .

des- ,beweglichen Nachpriifungsdienstes,

,b) sich von dem jeweiligen Stande der Veranlagung, von
der Richtigkeit der Verbuchung der rechnerischen Ergebnisse
und von der Art der Aufstellung der Statistiken zu verge-
wissern,

,¢) die Ursachen von Verzogerungen kennenzulernen, die
bei der Veranlagung und Erhebung der Steuern festgestellt
werden,

»d) sich Rechenschaft zu geben iiber die Tétigkeit, welche
von dem Veranlagungsdienst bei Anwendung der geseflich vor-
geschriebenen PriifungsmaBnahmen ausgeiibt und welche von
den Steuerhebestellen bei Anwendung der geseflichen Verwal-
tungszwangsmanahmen entfaltet wird.”

Die Delegierten erhalten ferner das Recht, die Beamten
der der Zentralver-
waltung angegliedert werden 'soll, auf ihren Inspektionsreisen
zu ‘begleiten und an Ort und Stelle Stichproben vorzunehmen
(oder vornehmen zu lassen; der Text scheint hier nicht eindeu-
tig); sie konnen mit Zustimmung des zustindigen Staatssekre-
tirs Dienststellen bezeichnen, bei denen diese Stichproben
stattfinden sollen. '

Diese MaBinahmen bedeuten allerdings nicht die Ottomani-
sierung Deutschlands. Sie bedeuten viel Schlimmerés. Die

. Ottomanisierung, das heiBt die Organisierung der Finanzve:-

waltung durch einen Gléubigerausschuff, ist eine technische
Angelegenheit: sie ptlegt in Léndern angewandt zu werden, die
nicht i mstande sind, eine zweckméBige Verwaltung mit eigenen

. Kriften elnzurwhten und in Gang zu halten. Die Motive der

KontroltmaBnahmen -des Garantieausschusses sind nicht tech-
nischer, sondern moraligcher Natur: sie sefen voraus, dal
dem Wort eines deutschern Ministers und iiberhaupt eines deut-
schen Beamten kein Vertrauen geschenkt werden darf und da
also von Zeit zu Zeit durch Stidhproben festgestellt werden
muB, ob sienicht liigen.

Es ist fiir den, der nicht in die arcana rei publicae ein-
geweiht ist, schwer zu begreifen, welche Griinde die deutschen
Delegierten und das Kabinett bestimmen konnten, eine solche
Vereinbarung zu unterzeichnen. War die Einrichtung des Kon-
trolldienstes nicht abzuwenden, so wére es wiirdiger gewesen,
sich das Unvermeidliche oktroyieren zu lassen, statt es zum
Gegenstand eines Abkommens zu machen, dessen Grundlage die
Behauptung der Reparationsgldubiger von der allgemeinen Unzu-
verlassigkeit der Deutsehen ist, Sind Félle nachgewiesen worden,

‘in denen deutsche Beamte falsche oder irrefiihrende Auskiinfte

gegeben oder sich der Erteilung richtiger Auskiinfte in den Weg
gestellt haben, so darf man erwarten, daB diese Beamten ihres
Amtes enthoben werden und daB die Offentlichkeit von dieser
Mafregel erféhrt. Ist dies nicht der Fall, und wir miissen dies
annehmen, bis nicht das Gegenteil bewiesen ist, so kénnen nur
die bekannten ,diplomatischen“ Motive angefiihrt werden, die
immer dann aufzutreten scheinen, wenn ein sachlicher Grund
schwer anzugeben ist. Wenn aber solche diplomatischen Griinde
wirklich zwingend waren, so muB ihr Gewicht ganz ungeheuer
gewesen sein: denn sie miissen die schwere Krinkung des
deutschen Namens aufwiegen, die sich in den Kontrollrechten
des Garantieausschusses ausspricht.

Sich nur uns ausspricht? Es scheint - Stellen in Deutsch-
land zu geben, wo anders dariiber gedacht wird. Eine Zuschrift
iiber den Bericht des Garantiekomitees ,von unterrichteter
Seite“, an leitender Stelle in der , Ind.- u. Hand.-Ztg.“ Nr. 157
vom: 22. Juli abgedruckt, kommt nach einer Aufzdhlung der
Kontrollbefugnisse des Ausschusses zu folgendem Ergebnis:
»Man wird bei Wiirdigung dieses vorgesehenen Nachpriifungs-
apparates nicht. ohne weiteres davon sprechen konnen, da8 hier
irgendwelche staatsrechtlich bedenklichen Erscheinungen vor-
liegen. Es handelt sich weder um eine iiber den gesetigebenden
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deutschen Korperschaften stehende Institution, noch um eine
linen koordinierte instanz, sondern man wird diesen soge-
nunnten kontirotlapparat lediglicn ais ein instrument der ie-
parauonsgommission ansepen mussen, das dazu berufen ist,
der hepardilonskommission praktiscne Hilfe bei der Ausiuh-
Tung aer ir durch den kriedensverirag aulerlegten Verpilich-
tuugen zu leisten, namlich die deutscne Finanzwirtschait auf
lre pewsiungsianigkelt i zu pruten.”

wir konnen 1n dieser pescawichtigenden Sophistik nur den
mibgiuckien Versuch sepien, das Unertragliche aus der Welt
ZU wspunieren — als ob eine Uhrieige 1aren krankenden Cha-
rakter gadurch veriore, dail man von ihr als einer ,sogenann-
ten Unrieige™ spricht; und dall man sich klar macnt, sie sei
nieints anaeres ats e zlemlich hiunges physikalisches Lreignrs
oder eben die Auserung eines heitigen 'L'emperaments,

Ks 1st nler nicit we iiede davon, ob die wirtnsche Politik
der ,krruilung-, genauer: die Politik des experimentellen Be-
weises der Unveriraglichkeit auch nur teilbaier kriullung mit
den Lebensbedingungen der Weltwirischait, in ihrem Grundge-
danken und in ihrer Verwirklichung richtig war: wir unter-
stellen sie hier als richiig, obwohl mit dem Berliner Korre-
spondenten des Londoner ,kconomist” getragt werden dart, ob
die Keichsregierung nicht besser schon im November 1921 dar-

auf bestanden hitte, das Experiment als miBigliickt zu erkldren.
Es handelt sich auch nicht um die krage, ob die Verhangung
der Kontrolle 1m Kahmen der so getiihrten Politik abzuwenden
war: wir unterstellen sie hier als unabwendbar, obwohl wir
schon fruber daraui hingewiesen haben, daf die Kontrollfor-
derungen der kntente ihre iiktive Kechtsgrundlage nur durch
das Ungeschick gefunden haben, das unser Begenren nach An-
wendung des Artikels 234 des Versailler Vertrags, das heilit
nach bemessung unserer Schuld nach unserer Leistungsidhig-
keit, in die durchaus heterogene privatrechtliche Form der Bitte
um ein Moratorium, das heilit den Auischub einer zahlen-
mapig iestsienenden Geldzahiung, zu verwandeln erlaubt hat.
Wir reden heute nur davon, das das jegt Unvermeidliche mit
der Wurde getan und geduldet werde, die dem Namen Deutsch-
lands und seiner groben Toten gemall ist. Ein geschlagenes
Volk mus vieles zu tragen bereit sein. Wenn es aber die purde
sich dadurch zu erleicmern glaubt, dall es den Sinn tur Kran-
kung und krniedrigung veriiert und alles ,nicht so schlimm
findet*, was ihm semn bichen Brot, Vergnugen und Para-
graphen 1é8t, so verdient es das Urteil, das im Ausland seit
acnt Jahren umléutt: die Deutschen seien ohne Ehre.

Hamburg, Ende Juli 1922. Kurt Singer

Deutschiand

Chronik der Voikswirtschaft

Zur Wirtschaitslage in den letzten Wochen

Es geniigt, einige wenige Zahlen zu nennen, um das ganze
Mall der Verwirrung unserer Wirtschattsvernaltnisse darzu-

legen. Die EKntwertungszahl der Mark, nach dem
monatiichen Durchschnitt der Dollarnotierungen (Borse zu
Beriin) gemessen, betrug im
1922 vanuar.. 40,9 UY2Z Mars ... 64,7 1922 s, ... 04,0
rovruar 4v,0 LAPLLL ... UYS dult.... (d,(
1942 vuu ... lid,4

Der Kurs des Dollars, der in der ersten Juniwoche
zwischen Z¢U und 230 scnwankte und sich wanrend des Mo-
Nals siweulg langsam verscuiecniert hatie, stieg in der Panik-
siummung, die auil die brmoraung hathenaus am 24. Juni
foigie, ruckartig um etwa 8U Funkte aur 345 und 850 zum Mo-
naisende. Die Entwicklung seyte sich im Juli jort: bis zum
6. war bereits der Stand von 465 erreicht, dann segte eine
neue IHaussewelie ein, wihrend der sich der Kurs drei Tage
lang auf 523 bis 528 stelite. Die folgende Entspannung, die
mit 43Y am 15. des Monats einen vorlautigen Tietpunkt brachte,
war von kurzer Dauer. Nach langsamem Ansteigen wurde
am 28. Juli der bisherige Hochstkurs durch die Notierung von
951 uberschritten, es folgten die beiden leten Borsentage mit
den unglaubhaft erscheinenden Zahlen 606 (29. 7.) und 670
(81. 7). Am 2. 8. abends wurden Kurse bis 840 . genannt.

Es ist unnétig zu sagen, was dieser Sturz der Markvaluta
flir uns bedeutet. Die Auswirkungen werden fiir jeden einzel-
nen in aller Kiirze, mehr oder weniger stark, mehr oder we-
niger ploglich, tihlbar werden. Aber es muBl darauf hingewiesen
werden, da die Entwicklung aus rein wirtschaftlichen Ursachen
nur zum geringsten Teil erklérlich ist: die Hauptschuld liegt
auf politischem Gebiet. Auch hat diesmal die Fiihrung auf
dem Gebiet der Devisenbewertung im Ausland gelegen; der
deutsche Markt folgte im Juli — im Gegensay zu der Ent-
wickiung wenige Wochen vorher — den Anregungen der aus-
landischen Borsen. Die Mark ist zundchst im Ausland
anverkduflich geworden. Die Voraussagen aller Einsich-
tigen und Berufenen iiber die Folgen der bisherigen Repa-

rationspolitik sind in einem Umfang zur Erfiillung ge-
kommen, der die vollige Unhaltparkeit der bisherigen Veriah-
ren eindeutig dartut. Die Logik der Dinge hat sich enthulit.
s ist der langst vorausgesagte Zustand erreicht, wo die
deutsche Volkswirtschait, mit aier Anspannung arbeitend, in
eine Art Leerlauif hinemkommt: es beginnt an den Mittein zu
tenlen. Zunachst wurde das auf dem Geld-und Kapital-
markt kiar. Wir stehen schon mitten in dem Froze, wo
man genotigt ist, zu den verschiedensten Hilismittein zu grei-
fen, um den dringendsten Auigaven gerecht zu werden. Die
Erhohung des Reichsbankdiskontes von 5 auf
6 v. H., nacndem der bisherige Stand seit Dezember 1914 un-
verandert geolieben war, in elnem kuropa, wo man in den leg-
ten Monaten iperall zu Zinsreduktionen geschritten ist, gibt
datiir einen Beweis: es ist ein Vorgang, der iiber die unmittel-
bare und mittelbare Wirkung hinaus von symptomatischer Be-
deutung ist. Gleichzeitig mit der Reichspankrate wurde der
LombardzinsiuB um 1 v. H. erhoht. Wenige Tage vorher
war das Leihgeschédft der Darlehnskassen erneut
aufgenommen worden. — Der Gebrauch des Handels-
wechsels ist in steter Zunahme begriffen. — Die Aktien-
kurse der Borse sind, wie nach der Entwicklung der leten
Monate auch zu erwarten war, nicht entsprechend der Aus-
landsbewertung der Mark in die Hohe gegangen — inwieweit
sie sich der allgemeinen Verteuerung im Inland anpassen,
kann erst dann gesagt werden, wenn vergleichbare Feststellun-
gen iiber diese Teuerung vorliegen. Sicherlich fehlt es der Spe-
kulation an Mitteln. Aber andrerseits ist auch die Einsicht
allgemein geworden, daB die Gewinnaussichten der Erwerbs-
gesellschaften mit zunehmender Teuerung ebenfalls, gemessen
an einer ,goldwertigen“ Auslandswihrung, schlechter wund
schlechter werden. Die Bestrebungen, sich durch eine klare Bi-
lanzierung vor Scheingewinnen sicherzustellen, dringen
immer mehr in die beteiligten Kreise ein. Uber kurz oder lang
wird der Staat entsprechende MaSnahmen zu erwégen haben.
Dem Reichswirtschaftsrat liegt bereits ein von Prof. Schma-
lenbach ausgearbeiteter Gesefjentwurf vor, der die B ilan-
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