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Eine L6sung des Reparationsproblems?

Aus England kommen Stimmen, die es beklagen,
dal auf dem Kontinent in den Wirren dieser Wochen
der ausgezeichnete Plan ganz in Vergessenheit geraten
sei, den Sir John Bradbury, der englische Ver-
treter in der Reparationskommission, fiir die gleichzeitige
Regelung der Reparationen wund der interalliierten
Schulden entworfen und Anfang Januar den Entente-
regierungen vorgelegt habe. Diese Klagen wiren besser
gegen die eigene Regierung gerichtet, die durch ihre
unentschiedene, wenn nicht zweideutige Haltung die
Franzosen zur Einleitung und Durchfiihrung ihres Uber-
falls auf das wehrlose Ruhrgebiet ermutigt und dadurch
eine Lage geschaffen hat, in der gegenwiirtig weder in
Frankreich noch in Deutschland Neigung vorhanden sein
wird, sich mit dem britischen Vorschlag zu beschiftigen.
Das Projekt war schon vor der Besetzung des Industrie-
gebiets in einigen wesentlichen Teilen fiir Frankreich,
in anderen fiir Deutschland durchaus unannehmbar be-
funden worden. Seitdem sind der franzosische und der
deutsche Standpunkt so weit auseinandergetrieben, daf
"das englische Projekt, das ziemlich genau in der Mitte
zwischen den franzisischen Forderungen und den deut-
schen Angeboten von damals hielt, schwerlich ohne
wesentliche Anderungen zur Grundlage einer neuen Aktion
der englischen Regierung gemacht werden konnte.
Dennoch halten wir uns fiir verpflichtet, das Projekt in
einigen wesentlichen Ziigen zu erdrtern, da es das erste
seiner Art ist, das den Anspruch erheben kann, finanz-
technisch gut durchdacht zu sein. Auch wenn demnichst
in den Abgrund, der sich vor unseren FiiBen offnet, die
Reparationen mit ihrem Zubehér an wirtschaftlichen
Problemen ginzlich versinken, so wird unsere Betrach-
tung nicht ohne Nutzen gewesen sein; ihr Zweck ist
nicht zu kritisieren und nicht zu apologetisieren, son-
dern die Eigenart dieses Lisungsversuches deutlich zu
machen.

Der Plan der britischen Regierung setzt die Gesamt-
summe der finanziellen Verpflichtungen Deutschlands
(einschlieBlich Besatzungskosten, Vorkriegsschulden der
Privaten und Sachlieferungen) auf 50 Milliarden Gold-
mark fest. In Hoéhe dieses Betrages soll die Reichs-
regierung Obligationen ausstellen, die Ende 1954 fillig
werden und die nicht an den Markt gebracht, sondern
unter die Reparationsgliubiger verteilt werden sollen.
Diese Obligationen sollen mit 5 9% verzinst werden. In
den ersten vier Jahren (bis Ende 1926) fillt die Zins-
zahlung fort, in den folgenden vier Jahren (bis Ende 1930)
wird der Zinsful um 1 9, verringert, so daB also jihr-
lich in den ersten vier Jahren nichts, in den zweiten
vier Jahren je 2 Milliarden, in der Folgezeit 2!/ Milliarden
zu zahlen sind. Die Sachlieferungen, fir die neue (das
heiBt: niedrigere) Hochstbetriige festzusetzen sind, sollen
an den Zinsterminen an Zahlungs Statt angerechnet oder,
solange der Zinsendienst noch nicht begonnen hat, durchVer-
ringerung der Obligationsschuld gutgeschrieben werden.
Jenseits der Hochstbetriige miissen sie von den Em-
pfangern bar bezahlt werden.

Der Zabhlungsplan sieht auch die Moglichkeit vor,
die wihrend der ersten acht Jahre nicht gezahlten Zinsen
zu kapitalisieren: fiir den Gesamtbetrag, der mit 17,31
Milliarden berechnet wird, soll Deutschland eine zweite
Serie von Obligationen ausgeben, die von Friihjahr
1933 ebenfalls zu 5 % verzinslich sein sollen; doch
soll diese Obligationsausgabe nur dann stattfinden,
wenn ein auf Deutschlands Antrag zusammengerufenes
Schiedsgericht (bestehend aus einem Vetreter der Reichs-
regierung, einem Vertreter der Reparationskommission
und einem Dritten, von beiden gewihlten oder, falls sie
sich nicht einigen konnen, von dem Prisidenten der Ver-
einigten Staaten bezeichneten) bestiitigt hat, dafl der
Zinsendienst der zweiten Serie die deutsche Leistungs-
tihigkeit nicht iibersteigt.
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‘Diese Moglichkeit konnen wir als ganz und gar nicht
hestehend aus unseren Erwigungen ausscheiden. ‘Nach
allen Erfahrungen der Wirtschaftsgeschichte erscheint

es schon hochst unwahrscheinlich, daB ein Land von.

der wirtschaftlichen Struktur Deutschlands: ohne breite
Rohstoffbasis, mit prekirer- Lebensmittelversorgung und
ohne reichlichen Besitz von Auslandswertpapieren durch
Jahrzehnte einen jihrlichen Tribut von zwei bis zwei-
einhalb: Milliarden ,Goldmark” in  Devisen aufbringen
kann. Wire es aber moglich, so wiirde es von den
iibrigen Léindern durch den Uberdruck der deutschen
Konkurrenz und durch das Absinken der deutschen
Kaufkraft auf den Weltmarkten allzu teuer bezahlt werden.

‘Hier liegt die erste Schwiiche des englischen Plans:
indem er ‘schon jetzt feste Mindestzahlen fir die deut-
schen Verpflichtungen nach Ablauf des Moratoriums
anordnet, errichtet er sein ganzes Gebdude auf Flug-
sand. Niemand vermag mit Bestimmtheit zu sagen,
ob: diese. Verpflichtungen nach Ablauf von vier Jahren
wirklich innerhalb der Grenze der deutschen Leistungs-
fahigkeit liegen. Es ist also frivol, an die Nichtein-
haltung dleser Verpflichtungen Sanktionen des schwersten
Kahbers zu setzen, wie sie auch in Sir John Bradburys
Plan vorgesehen sind.

*Als solche Sanktionen werden bezeichnet: die ge-
waltsame Aneignung deutscher Einkinfte und Ver-
mogenstelle, die Ubernahme der deutschen Finanz-
verwaltung und die Besetzung deutschen Bodens iiber
die. im - Versailler Vertrag vorgesehene Zone hinaus.
Allerdings 'bediirfen solche MaBnahmen der Einstimmig-
keit unter den Alliierten (England, Frankreich, Italien,
Belgien); sie kinnen ferner nur ergriffen werden, wenn
der neueinzurichtende UberwachungsausschuB ein Ver-
sagen Deutschlands anzeigt — ein AusschuB, in dem
‘auch ein Vertreter der Vereinigten Staaten und ein
Vertreter einer europdischen neutralen Macht Sitz und
Stimme haben. Die Garantien, -die in diesen Be-
stimmungen liegen konnen, sollen nicht unterschitzt
werden. Doch wiirden sie wirkungslos bleiben, so lange
sich nicht die Unterzeichner des Reparationsabkommens
verpflichten, Deutschland mit Waffengewalt und An-
wendung wirtschaftlicher Druckmittel gegen jeden Ver-
such irgendeines Reparationsgliubigers zu schiitzen,
auf eigene Faust beliebig irrationale Streifziige auf
deutschem Boden zu unternehmen.

" Aber auch wenn diese Bedingung erfiillt wire, erscheint
es noch immer zweifelhaft, ob die Finanzhiuser Englands
und der Velemlgten Staaten bereit wiren, auf Grund
des Bradbury-Plans Deutschland diejenigen Reparations-
anleihen zu gewibren, die ein notwendiger Bestandteil
des Planes sind. Das Projekt sieht fiir Deutschland die

Mbglichkeit vor, die Obligationen zu Preisen zuriickzu-

. kaufen, “die einen starken Anreiz zur Aufnahme von

Auslandsanleihen gewahren sie wiirden es also ermog-
Itchen die nicht amortisierbare, festverzinsliche Schuld
gegen die Reparations- Glaubigerstaaten in amortisierbare
und konvertierbare Schulden gegen private Kapitalisten
zu verwandeln. Der Riickkaufpreis beginnt bei 50 9o,
so daB 8o ,gespart® werden, erreicht in stetigem
Steigen beispielsweise im Jahre 1930 den Stand von 76
(Ersparnis 6,58%0) und endet 1954 bei 100. Dieser
Gedanke ist geistreich konzipiert und technisch gut
durchgefiihrt, aber er leidet, wie so oft die geistreichen
Pline unserer Finanztechniker, unter einer gewissen
Unklarheit iiber die politischen und wirtschaftlichen
Voraussetzungen eines solchen Systems. Die Meinungen
der Londoner Bankiers, die von dem City Editor des
»Manchester Guardian“ gesammelt und in der Ausgabe
vom 4. Januar 1923 veroffentlicht wurden, sind in der
Hauptsache darin einig, daB die deutschen Verpflichtungen
in dem englischen Plan noch immer zu hoch angesetat
seien und daf es Deutschland durchaus nicht moglich
sein werde, irgend eine erhebliche Reparationsanleihe
in England aufzunehmen, auch wenn der englische
Regierungsplan ganz von Frankreich angenommen wiirde.
Der dritte Einwand gegen diesen Plan  liegt in der
Errichtung eines internationalen Uberwachungs - Aus-
schusses mit einem Umfang an Befugnissen, der gleich-
bedeutend ist mit der Preisgabe dér deutschen Souve-
rianitdt in Wahrungs- und Finanzangelegenheiten. Der
Ausschuf}, der aus je einem Vertreter Englands, Frank-
reichs, Italiens, Belgiens, der Vereinigten Staaten und
einem europiischen Neutralen gebildet werden und dem
der deutsche Reichsfinanzminister als Vorsitzender ex
officio aber ohne Stimmrecht, auBer im Fall der Stimmen-
gleichheit angehoren soll, wiirde zustindig sein fiir die
gesamte Wihrungsgesetzgebung, die Finanzgebahrung,
die Steuerverwaltung und andere Gegenstinde von
finanzieller Bedeutung. Er wiirde also das Recht haben,
neue Steuern auszuschreiben, Etatposten zu streichen,
Devisenordnungen zu erlassen, iiber die Aufnahme von
Anleihen zu entscheiden, die' Organisation der Finanz-
dmter zu bestimmen — und dies alles unter Wahrung
des Scheins der Finanzhoheit des Reichs, indem
lediglich der Finanzminister gesetzlich verpflichtet werden
soll, die ,Ratschlige“ des Uberwachungsausschusses
auszufiihren. Die Legislation geht also ganz auf die
Glaubiger iiber: Deutschland bleibt auf die kontrollierte
Exekutive beschrinkt. Es ist ersichtlich, da das Deutsche
Reich hier mit einem Land von der Eigenart Portugals,

Liberias oder Agyptens verwechselt wird..
K. S.
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