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VORWORT

Am 1. September 1925 war der ,Dawesplan®“ ein Jahr lang
in Kraft. Unter diesem Namen kennt man allgemein das Ab-
kommen iiber die Reparation, das am 16. August 1924 in London
zwischen den alliierten Regierungen, Deutschland und der Repa-
rationskommission geschlossen ist, und das sich auf das Gut-
achten des von der Reparationskommission berufenen Aus-
schusses von Sachverstindigen vom 9. April 1924 griindet.

Der erste Jahresabschlul3 des Dawesplanes ist nicht allein
durch seine wirtschaftlichen und finanziellen Ergebnisse be-
merkenswert. Er hat auch eine weitgehende politische Bedeutung.
Denn geméf den in London getroffenen Abreden sind bis zum
Ende dieses ersten Jahres alle die deutschen Gebiete wieder
freigegeben und militdrisch gerdumt worden, welche die Alliier-
ten seit dem Vertrage von Versailles strafweise besetzt hatten.
Damit ist endlich der vertragsmiflige Zustand wieder hergestellt.
Aus dem Ruhrgebiet und den Stiddten Diisseldorf, Duisburg und
Ruhrort sind die fremden Truppen abgezogen.

Das alles sieht heute schon beinahe selbstverstindlich aus.
Welch eine verwirrende Fiille von Ereignissen aber darin liegt,
des werden wir uns erst dann wieder bewulit, wenn wir um die
kurze Spanne zweier Jahre zuriickdenken. Damals herrschte
das Chaos. Deutschlands Wirtschaft und Geldwesen waren voll-
kommen zerriittet. Die Bewegung des Abfalles, die in den be-
setzten Gebieten ungehemmte Bahn fand, drohte binnen kurzem
den Reichskorper zu zersprengen. Das Ende Deutschlands schien
besiegelt zu sein.



Und mit einem Schlage wurde alles anders. Die politische
und wirtschaftliche Einheit Deutschlands ist gefestigter als je
seit dem Ende des Weltkrieges, sein Geldwesen ist geordnet, der
Reichshaushalt im Gleichgewicht, Der unselige Kampf um die
Reparation, der fiinf Jahre hindurch die Welt in Atem gehalten
und die Gesundung Europas verhindert hat, ist durch die Einigung
der Sieger mit den Besiegten auf absehbare Zeit beigelegt. Das
Problem der Reparation hat wenigstens vorldufig eine praktische
Losung gefunden. Der Umschwung der Dinge in den beiden letzten
Jahren ist so verbliiffend, dal3 es noch immer vielen schwer féllt,
daran zu glauben, dal} eine neue Zeit angebrochen ist, und daf3 nun
endlich die Hoffnung auf die Wiederkehr ruhiger und geordneter
Verhéltnisse berechtigt wird. Das Heer der Zweifler in beiden
Lagern wird um so eher schwinden, je mehr die politische Ent-
spannung zwischen den Volkern zunimmt. In Locarno ist darin
soeben ein vielversprechender Fortschritt erzielt worden.

Die Regelung der Reparation, die weder im Wege der Ver-
handlungen zwischen den beteiligten Méchten, noch durch An-
wendung brutaler Gewalt auch nur einen Schritt gefordert werden
konnte, solange in den Kopfen der politischen Fiihrer der Sieger-
michte laienhafte Vorstellungen von ungezédhlten Milliarden
spukten, ist in dem Augenblick gelungen, als die unerbittliche
Logik der wirtschaftlichen Gesetze die alliierten Regierungen
dazu brachte, den Rat wirtschaftlich kundiger Ménner anzurufen
und zu befolgen. In dreimonatiger angestrengter Arbeit haben
die Sachverstindigen des Daweskomitees ihre Aufgabe in einer
Weise gelost, welche die hochste Anerkennung verdient, wenn-
gleich ihr Werk natiirlich nicht beide Teile vollkommen zufrieden-
stellen konnte. Diese Leistung ist jedoch nur moglich gewesen,
weil die Sachverstindigen nicht versucht haben, einen voll-
kommen neuen Weg fiir die Losung der Reparationsfrage zu
finden, und weil sie einsichtig genug waren, auf den Erfahrungen
der Vergangenheit aufzubauen. In allen Teilen ihres Planes finden
wir Gedanken wieder, die bereits im Verlaufe der fritheren Repa-
rationsverhandlungen von Sachverstindigen der beiden Seiten
vorgebracht und begriindet waren. Die Bausteine fiir das Werk
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waren also schon geschaffen, nur waren sie jeweils mit den Ein-
griffen der hohen Politik in die fritheren Bauversuche in Stiicke
geschlagen und lagen als Triimmer auf dem Schicksalswege der
Reparation verstreut. Es ist das bleibende Verdienst der Ménner
um Dawes, dal} sie aus den Triimmern die besten Bausteine zu-
sammengetragen und mit geschickter Hand zu ihrem kunstvollen
Bau gefiigt haben. So ist der Dawesplan ein Monument der voran-
gegangenen Arbeiten fiir die Losung des Problems geworden
Ohne Kenntnis der Geschichte der Reparation ist ein voll-
kommenes Verstindnis des Planes kaum moglich.

Aber nicht in der Vergangenheit allein liegt der Wert der
Erfahrungen, die in dem Kampfe um die Reparation gewonnen
sind. Sie werden auch in Zukunft herangezogen werden miissen,
wenn es gilt, neu auftauchende Schwierigkeiten in der Behandlung
der Reparationsfrage zu iiberwinden. Das stattliche Haus des
Dawesplanes bietet auf dem miihevollen Wege der Reparation
willkommene Rast und Erholung. Das Ziel selbst ist damit noch
nicht erreicht. Die Sachverstindigen haben selbst erklirt, daf3
ihr Plan keine endgiiltige Losung der Reparation bietet. Dazu
fehlt vor allem die Festsetzung der Gesamtsumme, die Deutsch-
land an Reparation zu leisten hat. Auch wird sich noch zeigen
miissen, in welcher Weise und in welcher Hohe die Betrdge, die
Deutschland nach dem Dawesplan jdhrlich als Reparation zu
zahlen hat, tatsdchlich in das Ausland abgefiihrt werden kdnnen,
ohne dafl die Wirtschaft des Schuldners und der Empfianger
ernstlichen Schaden erleidet.

Der Weg der Reparation geht also weiter. Wir sind nur an
einem Punkte angelangt, von dem aus wir die =zuriickgelegte
Strecke gut iiberschauen und den Rest des Weges sorgsam
erkunden koénnen.

Ich habe es unternommen, in dem vorliegenden Werk eine
Uebersicht iiber die Entwicklung der Reparation bis zum heutigen
Tage zu geben und auf Grund der vorliegenden Erfahrungen das
Ziel anzudeuten, dem wir zur endgiiltigen Losung des Problems
zustreben sollten. Dabei sind auch andere wichtige Fragen
gestreift, die nicht zum Reparationsproblem gehdren, aber mit
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ihm in engerer Beziehung stehen. Ich bin darauf jedoch nur so
weit eingegangen, als es ndtig erschien, um diese Zusammenhénge
zu verstehen. Denn die Fiille des Stoffes zwingt zur straffen Be-
schrankung auf das eigentliche Thema.

Ich glaube, dal meine Arbeit einem Bediirfnis entspricht.
Zwar liegt bereits eine groBe Anzahl von verdienstlichen
Arbeiten und Untersuchungen {iiber die Reparation vor. Die
Reparationskommission selbst hat wertvolles Material iiber ihre
Tétigkeit veroffentlicht. Vor allem ist iiber den Dawesplan, seine
Organisation und seine Wirksamkeit viel geschrieben worden. Es
fehlte bisher aber immer noch eine vollstindige Geschichte der
Reparation, die den Ereignissen von Beginn an nachgeht und
zeigt, wie sie sich fortlaufend entwickelt haben und ineinander-
greifen.

Ich habe geglaubt, mich dieser Aufgabe unterziehen zu sollen,
weil ich — erst als Vertreter der deutschen Regierung bei der
Reparationskommission und spéter als deutscher Vertrauensmann
bei den Verhandlungen mit den alliierten Regierungen, der
Reparationskommission und dem Komitee der Sachverstindigen
— von Anfang bis zu Ende die Entwicklung der Reparations-
frage genau verfolgen konnte.

Ich wollte sachlich, einfach und klar schreiben, nicht nur fiir
die Kenner der Reparation, denen ich immerhin manches
Interessante zu bringen hoffe, sondern fiir jedermann, der das
wichtigste wirtschaftliche Problem der Zeit nach dem Weltkriege
griindlich kennenlernen und verstehen méchte. Wenn mein Werk
aber von weiteren Kreisen gelesen werden soll, so muflte ich zwei
Klippen vermeiden: ich durfte das allgemeine Interesse nicht
mit allen Einzelheiten ersticken, welche auf Grund der weitver-
zweigten Bestimmungen des Vertrages von Versailles jahrelang
zwischen Deutschland und der Reparationskommission in miihe-
voller Arbeit erortert worden sind. Vielmehr muflte ich sorgsam
darauf achten, eine grofe und klare Linie innezuhalten und alles,
was nicht fiir das Verstdndnis wesentlich ist, beiseite zu lassen.
Ich hoffe, dal meine Arbeit dadurch nicht an Vollstindigkeit
verloren hat.
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Eine zweite, vielleicht noch groBere Schwierigkeit lag in der
Art der Darstellung. Das wirtschaftliche Problem der Reparation
ist derart in den politischen Streit der ehemaligen Kriegsgegner
hineingezogen und in der Oeffentlichkeit meist so entstellt
worden, daB3 beinahe jedem, der sich mit der Reparation befal3t
hat, der Vorwurf einseitiger Stellungnahme gemacht worden ist.
Ich bin davon ausgegangen, dal3 eine Darstellung der Reparations-
geschichte nur dann fiir die endgiiltige Losung des Problems von
Nutzen sein kann, wenn sie darauf verzichtet, irgendwelchen
politischen Zwecken zu dienen, und die Dinge ohne Vorurteil
und ohne Parteinahme behandelt.

Was not tut, ist, die Wahrheit zu finden und die Wahrheit zu
sagen.

Bei der Durchsicht des vorliegenden Werkes hat mir mein
friherer Mitarbeiter, Oberregierungsrat Dr. Hans Afeyer, aus
seiner reichen Erfahrung heraus manch klugen Rat gegeben. Ich
mochte ihm an dieser Stelle fiir seine freundschaftliche Unter-
stiitzung herzlichen Dank sagen.

Berlin, im Oktober 1925.
Carl Bergmann.
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TEIL I

VON VERSAILLES
ZUM LONDONER ULTIMATUM






ERSTES KAPITEL
DAS WILSON-PROGRAMM

Das Wort Reparation ist seit dem Ende des Weltkrieges zu
einem ganz bestimmten Begriff geworden. Man versteht darunter
die Verpflichtung der besiegten Staaten, in erster Linie Deutsch-
lands, die Kriegsschdden der Sieger wieder gutzumachen. Das
vorliegende Werk behandelt allein die Reparation, welche
Deutschland nach dem Vertrage von Versailles vom 28. Juni 1919
obliegt. Um die Bestimmungen dieses Vertrages richtig zu ver-
stehen, miissen wir etwas weiter zuriickgreifen. Der Ursprung
der Reparation liegt in dem historisch gewordenen Friedens-
programm des Préisidenten der Vereinigten Staaten Wilson, auf
Grund dessen Deutschland sich im Oktober 1918 zur Ein-
gehung des Waffenstillstandes bereit erklarte. Zu den vierzehn
Punkten des Wilson-Programms gehorte die Forderung, daf3 die
besetzten Gebiete wiederhergestellt werden miiten. Im Laufe
der Unterhandlungen iiber den Waffenstillstand lieB Wilson im
Namen der verbiindeten Michte durch die Note des Staats-
sekretdrs Lansing vom 5. November 1918 erklidren, die Wieder-
herstellung der besetzten Gebiete sei dahin zu verstehen, daf3
Deutschland fiir jeglichen Schaden, welcher der zivilen Be-
vOlkerung der verbiindeten Regierungen und ihrem Besitz durch
den Angriff Deutschlands zu Lande, zu Wasser und aus der Luft
zugefligt worden sei, Schadenersatz zu leisten habe. Dem hat
sich Deutschland unterworfen, und damit war von Rechts wegen
seine Reparationspflicht genau begrenzt. Es wire der Mensch-
heit viel Leid erspart geblieben, wenn die Friedensbedingungen
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der Alliierten diese mit Deutschland vereinbarten Grenzen nicht
iiberschritten héatten. Das Problem der Reparation wére dann
nicht so unsagbar schwer geworden und viel frither 16sbar ge-
wesen, So aber verlieBen die Alliierten den Boden des Wilson-
Programms in dem Augenblick, als sie erkannten, daB3 Deutsch-
land vollig wehrlos war und allen ihren Forderungen mit ge-
bundenen Hinden gegeniiberstand.

Die Reparationspflicht Deutschlands ist auf Verlangen von
Clemenceau schon in das Abkommen iiber den Waffenstillstand
vom 11. November 1918 aufgenommen worden, obwohl die
Reparation, wie Lloyd George damals richtig bemerkte, mit dem
Waffenstillstand nichts zu tun hatte, sondern in den Friedens-
vertrag hineingehdrte.

Artikel 19 des Abkommens iiber den Waffenstillstand verlangte
unter der Ueberschrift ,.Finanzielle Bestimmungen" kategorisch
Schadenersatz und bestimmte, dal3 wihrend der Dauer des
Waffenstillstandes Deutschland keine offentlichen Werte be-
seitigen diirfe, die den Alliierten als Sicherheit fiir die Deckung
der Kriegsschiaden dienen konnten. Er verlangte weiter sofortige
Zuriickerstattung des Kassenbestandes der belgischen National-
bank und Riickgabe aller Dokumente, baren Gelder und Wert-
papiere, welche offentliche und private Interessen in den besetzten
Gebieten betrdfen. Daraufhin hat Deutschland innerhalb weniger
Tage mehr als 8,5 Milliarden Franken an beschlagnahmten Wert-
papieren und in Verwahrung genommenen Wertsachen zuriick-
erstattet. Ferner wurde die Riickgabe des russischen und des
ruménischen Goldes verlangt, das von den Deutschen beschlag-
nahmt oder ihnen ausgeliefert war. Jede spitere Nachforderung
der Alliierten und der Vereinigten Staaten wurde ausdriicklich
vorbehalten.

Deutschland muflite eine gewaltige Menge Kriegsmaterial und
alle Unterseeboote ausliefern, es mulite die deutsche Hochsee-
flotte teils abriisten, teils internieren lassen und wurde auflerdem
zur Lieferung von 5000 Lokomotiven, 150000 Eisenbahnwagen
und 5000 Lastkraftwagen sowie zur Abtretung der elsafB3-loth-
ringischen Eisenbahnen mit ihrem gesamten Material verpflichtet.
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Hierin lag die Vorwegnahme der Reparation von Transportmitteln
in Hohe von mehreren Milliarden Goldmark.

In den Vertrdgen iiber die Verlingerung des Waffen-
stillstandes, der zunidchst immer nur auf etwa einen Monat ab-
geschlossen wurde, sind die Reparationsanspriiche weiter
ausgebaut worden. Das Finanzabkommen von Trier vom
13. Dezember 1918 verhingte eine formliche Sperre {iber den
Metallbestand des Reiches und der Reichsbank, sowie tber die
fremden Wertpapiere und Guthaben, die der Regierung und den
offentlichen Kassen gehorten. Die deutsche Regierung mufite sich
sogar verpflichten, fiir fremde Wertpapiere und Guthaben, die
sich im Besitz von Privatpersonen oder Gesellschaften befanden,
ohne vorheriges Einvernehmen mit den Alliierten keine Ausfuhr-
erlaubnis zu erteilen. Der Versuch der franzosischen Regierung,
auf diese Weise durch einen besonderen Finanzkommissar eine
allgemeine Kontrolle iiber die deutschen Finanzen einzufiihren,
scheiterte damals an dem Widerstand des amerikanischen Dele-
gierten Norman Davis. Ein weiteres Abkommen zu Trier vom
16. Januar 1919 legte Deutschland als Strafe fiir nicht recht-
zeitige Lieferung des Eisenbahnmaterials die Verpflichtung auf,
viele Tausende von landwirtschaftlichen Maschinen und Geréten
herzugeben.

In der Zeit des Waffenstillstandes bis zum Friedens-
schluB wurde es immer deutlicher, daB3 die Reparationsforde-
rungen der Alliierten {iber das Wilson-Programm weit hinaus-
gehen wiirden. Man verlangte nunmehr ganz offen den Ersatz
aller Kriegskosten der verbiindeten Michte. In einer Rede in
Bristol am 11. November 1918 stellte sich auch Lloyd George
grundsitzlich auf diesen Standpunkt, wobei er die englischen
Forderungen allein auf acht Milliarden Pfund Sterling bezifferte.
Bei den Beratungen der alliierten Kommission fiir Schadenersatz,
die vom 1. Februar 1919 ab in Paris tagte, begriindeten die
drei englischen Delegierten: der australische Premierminister
Hughes, Lord Sumner und Lord Cunliffe, den Anspruch der
Alliierten auf den vollstindigen Ersatz der gesamten Kriegs-
kosten als Recht des Siegers nach internationalem Brauch. Die
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Amerikaner bekdmpften diese These, traten aber fiir den Ersatz
samtlicher Kriegsschdden ein. Dieser Zwiespalt der Siegermichte
iibertrug sich im Mérz 1919 auf den Obersten Rat der Alliierten,
wie man die Sitzungen der vier Premierminister von Frankreich,
England, Italien und Amerika nannte. Frankreich lehnte es ab,
fiir das Ausmall der Reparation die deutsche Leistungsfahigkeit
zugrunde zu legen. Die amerikanische Delegation bestand bis
zum Schliisse darauf, daBl die Grenzen des Wilson-Programms
nicht iiberschritten werden diirften. Die Lage wurde so kritisch,
daB ein offener Bruch zwischen den Verbiindeten und Amerika
kaum vermeidbar schien. Schlieflich dnderten Lloyd George und
Clemenceau ihre Taktik. Es gelang ihnen, Wilson personlich zu
iiberzeugen, dall alle Reparationsforderungen, die sie stellten,
einschlieBlich des Ersatzes der Militdrpensionen, als Schadens-
anspriiche der zivilen Bevolkerung anzusehen seien. So kam es
schlieflich in Versailles zu einer Einigung der Sieger, bei der das
Wilson-Programm nur dem Schein nach aufrechterhalten, in
Wirklichkeit aber vollkommen aufgegeben war.

Die Hauptsache, ndmlich der Gesamtbetrag der deutschen
Reparationspflicht, wurde trotz lebhaften Widerspruchs der
amerikanischen Delegierten nicht festgesetzt, sondern offen ge-
lassen. Es ist schwer, sich heute in die Verblendung hineinzudenken,
in welcher die Leiter der alliierten Machte Deutschland
damals die Friedensbedingungen diktierten, ohne sich um die
Moglichkeit ihrer Ausfithrung Sorge zu machen. Sie und die
Welt mit ihnen hatten im Verlaufe der Kriegsjahre, in denen
unerhorte Betrdge an Kriegsausgaben und Schulden aufgelaufen
waren, jeden Malistab fiir finanzielle Dinge verloren. Man hatte
den alliierten Volkern immer wieder versichert, daf3 Deutschland
die gesamten Kriegslasten zu zahlen haben wiirde, und man fand
in Versailles weder die Einsicht noch den Mut, zu bekennen, daf3
die hochgespannten Erwartungen auf die deutsche Kriegsent-
schidigung wesentlich heruntergeschraubt werden miiften. Diesen
Mangel an Erkenntnis und Entschlossenheit haben Sieger und
Besiegte in den Jahren des Kampfes um die Reparation gleich
teuer bezahlen miissen.
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Die Vorgeschichte des Versailler Vertrages ist in zahlreichen
Veroffentlichungen von alliierter Seite eingehend dargestellt und
daher hier nur so weit angedeutet, als es zum Verstdndnis der
Reparationsgeschichte nétig ist. Wie weit das Kompromifl von
Versailles hinter den Forderungen der einzelnen Alliierten
zuriickbleibt, ergibt sich besonders aus dem Vorprojekt fiir die
finanziellen Bedingungen, das der franzosische Finanzminister
Klotz am 12, April 1919 dem Obersten Rat vorlegte. Danach
sollte Deutschland auf seine Reparationsschuld eine Anzahlung
von 24 Milliarden Goldmark leisten, und zwar 16 Milliarden
binnen drei Monaten, die restlichen 8§ Milliarden binnen einem
Jahre nach dem AbschluB3 des Vertrages. Vom zweiten Jahre
an sollten Jahreszahlungen stattfinden, die mit 8 Milliarden be-
ginnen und jéhrlich mit 2 Prozent steigen sollten. Die Anzahl der
Leistungsjahre sollte durch eine interalliierte Kommission fest-
gestellt werden.

Wihrend die Alliierten sich in Paris gegenseitig mit ihren
Anspriichen an Deutschland iiberboten, bereitete man sich in
Berlin, unbeirrt durch tégliche StraBenkdmpfe und schwere
Nahrungssorgen, gleichfalls mit groBem Eifer fiir die Friedens-
konferenz vor. Wenn das deutsche Volk auch nicht ohne Besorgnis
die Nachrichten aus dem Auslande verfolgte, nach denen in
offentlichen Reden und Presseartikeln viele hundert Milliarden
Mark Kriegsentschadigung verlangt wurden, so hegte es doch
ein beinahe glaubiges Vertrauen darauf, dafl der Prisident Wilson
seine vierzehn Punkte den Alliierten gegeniiber durchsetzen und
dem geschlossenen internationalen Abkommen geméfl die Repa-
ration auf den Ersatz der Schidden in den zerstorten Gebieten
Frankreichs und Belgiens beschrinken werde.

Es ist im Hinblick auf die spitere Entwickelung der Repa-
rationsfrage und zum Vergleich mit dem Dawesplan von Interesse
festzustellen, dal man im Reichsschatzamt, dem spéteren Reichs-
finanzministerium in Berlin, bereits Ende Dezember 1918 mit
einer Reparationssumme von 30 Milliarden Goldmark rechnete.
Man war darauf gefalit, dal dieser Betrag Deutschland beim
Friedensschlu3 auferlegt werden wiirde, und man beschéftigte
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sich sehr eingehend mit dem Problem, auf welche Weise die
Zahlung moglich sein wiirde. Eine damals im Reichsschatzamt
entstandene Denkschrift kam zu dem Schlul, die Reparation
konne weder durch Barzahlungen, noch im Wege einer Anleihe,
noch endlich ohne schwere Gefahren fiir die Wirtschaft der
Alliierten und Deutschlands durch Sachlieferungen geleistet
werden. Vielmehr sei die einzig richtige Art der Reparation darin
zu erblicken, dafl Deutschland verpflichtet werde, die entstandenen
Schiden durch eigene Arbeit wiederherzustellen, wobei aufler-
dem eigentlichen Wiederaufbau auch grofle Lieferungen von Roh-
stoffen, Baumaterialien und Schiffen in Betracht kommen kénnten.

Mit solchen Ideen iiber die Reparation ging die 200 Kopfe
starke deutsche Delegation am 27. April 1919 zur Friedens-
konferenz nach Versailles. Dort wurde sie von der AuBenwelt
sorgfiltig abgeschlossen. Am 7. Mai wurden ihr endlich die
Friedensbedingungen iibergeben. Jede Moglichkeit zur Verhand-
lung wurde von vornherein abgelehnt. Die Deutschen durften ihre
Bemerkungen zu den Bedingungen nur schriftlich machen. So sind
denn auch die Vorschriften iiber die Reparation bis auf gering-
fiigige Aenderungen mehr formaler Art im Vertrage von Versailles
genau so geblieben, wie sie urspriinglich libergeben waren.

DaB} die Alliierten in Versailles jede Verhandlung iiber den
Frieden unmoglich machten, hatte seinen Grund zunéchst darin,
daB sie die deutsche Delegation als Vertreter eines verbreche-
rischen Volkes ansahen, das einfach abgeurteilt werden sollte und
vor Verkiindung des Urteils nur das Recht bekam, sich auf die
Anklage zu &uBern. Ebenso sehr aber hat wohl auch die Be-
fiirchtung mitgespielt, daB3 jede Verhandlung mit den Deutschen
den nur mithsam tiberbriickten Zwiespalt zwischen den einzelnen
Alliierten und Amerika wieder aufreilen wiirde.
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ZWEITES KAPITEL
DIE VORSCHRIFTEN DES VERTRAGES

So unbestimmt der Vertrag von Versailles die Reparations-
pflichten Deutschlands gelassen hat, so umfangreich und ver-
wickelt hat er sie gestaltet. Ich will versuchen, sie im folgenden
so kurz wie moglich zusammenzufassen.

Der Vertrag bestimmt nur die Art und nicht die Hohe der
Schiden, fiir die Deutschland Ersatz zu leisten hat. Er macht
Deutschland grundsétzlich fiir alle Kriegsschiden der Alliierten
verantwortlich, weil es mit seinen Verbiindeten ihnen den Krieg
aufgezwungen habe (Art. 231), beschrdankt dann aber wegen des
deutschen Unvermdgens zum Ersatz aller Kriegsschiden die Ver-
pflichtung auf eine Reihe bestimmter Schidden (Art. 232 und
Anhang | dazu). Dabei ist das Wilson-Programm— Schéden der
Zivilbevolkerung durch den Angriff Deutschlands zu Lande, zu
Wasser und aus der Luft — zwar zitiert, jedoch in demselben
Satze dadurch entwertet worden, dafl Deutschland allgemein alle
Schiden ersetzen sollte, die in dem Anhang I zu Art. 232 auf-
gezahlt sind. Darunter fallen auch die Pensionen und alle
sonstigen Aufwendungen der alliierten und assoziierten Re-
gierungen fiir die Mitglieder ihrer Heere und deren Angehorige.

Die Festsetzung der Hohe aller dieser Schiden wurde einem
interalliierten Ausschuf}, der Reparationskommission, zugewiesen.
Diese sollte bis zum 1. Mai 1921 den Gesamtbetrag der Schiden
bestimmen und ihn der deutschen Regierung als Gesamtsumme
threr Verpflichtungen bekannt geben. Gleichzeitig sollte die
Kommission einen Zahlungsplan aufstellen und angeben, in
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welcher Weise Deutschland vom 1, Mai 1921 ab seine Gesamt-
schuld in einem Zeitraum von dreiffig Jahren zu tilgen habe. Die
Kommission erhielt das Recht, nach Priifung der Zahlungsfihig-
keit Deutschlands und nach Anhorung seiner Vertreter die Fristen
des Zahlungsplanes zu dndern und zu verlédngern, aber sie durfte
ohne Ermichtigung der verschiedenen in der Kommission ver-
tretenen Regierungen keine Zahlung erlassen (Art. 233, 234).

Vor der endgiiltigen Feststellung der Reparationslast hatte
Deutschland bis zum 1. Mai 1921 nach ndherer Bestimmung der
Reparationskommission den Gegenwert von zwanzig Milliarden
Goldmark abschlagsweise zu zahlen. Hieraus waren die Kosten
der Besatzungsheere vom 11. November 1918 ab vorzugsweise zu
bestreiten. Auf die zwanzig Milliarden konnte der Wert der
Nahrungsmittel und Rohstoffe angerechnet werden, die nach dem
Urteil der Regierungen der alliierten und assoziierten Méchte
nétig waren, um Deutschland zur Erfiillung seiner Reparations-
pflicht zu befdhigen (Art. 235). Deutschland mufite der Repa-
rationskommission sogleich Schuldverschreibungen auf den In-
haber in Hohe von hundert Milliarden Goldmark als Sicherheit
und Anerkenntnis seiner Schuld ibergeben. Davon waren
zwanzig Milliarden, die schon am 1. Mai 1921 féllig wurden, als
Sicherheit fiir die erste Abschlagsrate von zwanzig Milliarden
bestimmt. Weitere Schuldverschreibungen iiber vierzig Milliarden
Goldmark waren von 1921 bis 1926 mit zweieinhalb Prozent zu
verzinsen und von 1926 ab mit fiinf Prozent zu verzinsen und mit
einem Prozent zu tilgen. Ueber die restlichen vierzig Milliarden
hatte Deutschland eine Urkunde auszustellen, durch die es sich
zur Ausgabe weiterer vierzig Milliarden Goldmark fiinfprozentiger
Schuldverschreibungen auf den Inhaber verpflichtete, wenn und
sobald die Reparationskommission sich iiberzeugt haben wiirde,
daB Deutschland Zinsen und Tilgung dieser Werte aufbringen
konne. Aber sogar iiber alle diese Betrige hinaus konnte die
Kommission noch weitere Ausgaben von Schuldverschreibungen
fordern (Anhang II § 12 zu Art. 232).

Auf den Gesamtbetrag der von der Kommission festzustellen-
den Schuld waren vom 1. Mai 1921 ab fiinf Prozent Zinsen zu
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zahlen. Der ZinsfuB konnte von der Reparationskommission ge-
andert werden (Anhang II § 16).

Abgesehen von Geldzahlungen wurden auch die wirtschaft-
lichen Hilfsquellen Deutschlands fiir die Reparation unmittelbar
herangezogen (Art. 236). Diese als ,,Sachleistungen oder Sach-
lieferungen“ bekannt gewordenen Leistungen sind in den An-
hingen III bis VI zu den Reparationsbestimmungen wie folgt
geregelt:

1. SCHIFFE (ANHANG HI)

Alle deutschen Handelsschiffe von 1600 Bruttotonnen und
dariiber, ferner die Hélfte der Schiffe zwischen 1000 und 1600
Bruttotonnen und ein Viertel der Fischdampfer und der sonstigen
Fischereifahrzeuge waren an die Siegerméchte abzuliefern. Ferner
hatte Deutschland fiinf Jahre lang Handelsschiffe bis zu 200 000
Bruttotonnen jdhrlich fiir die Alliierten zu bauen. Es mufite
aullerdem alle FluB3fahrzeuge, die seit dem 1. August 1914 in
deutschen Besitz gekommen waren, den Siegerméchten zuriick-
geben und bis zu zwanzig Prozent des deutschen Bestandes an
FluB3fahrzeugen an die Reparationskommission abliefern.

2. TIERE UND MATERIALIEN (ANHANG V)

Deutschland wurde verpflichtet, alle Verluste der Sieger-
méchte an Tieren sowie an Maschinen, Werkzeugen und &hn-
lichen Handelsartikeln durch gleichartige Tiere und Gegensténde,
die in Deutschland vorhanden waren, zu ersetzen, sowie
Materialien zum Wiederaufbau, Maschinen, Heizungseinrichtungen,
Mobel usw. zu liefern, alles auf Grund von Listen, die von den
einzelnen Regierungen bei der Reparationskommission einzu-
reichen waren. Die Reparationskommission sollte entscheiden,
inwieweit Deutschland zur Lieferung imstande sei, und die Preise
festsetzen. An Frankreich und Belgien waren schon binnen drei
Monaten bestimmte Mengen von Tieren, vor allem Pferde und
Rinder (700 Zuchthengste, 4000 Stuten, 140000 Milchkiihe,
40 000 Farsen, 4000 Stiere), zu liefern.
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3. KOHLE UND KOHLENPRODUKTE (ANHANG V)

Deutschland mufite folgende Kohlenlieferungen iibernehmen:

an Frankreich zehn Jahre lang sieben Millionen Tonnen
Kohlen jahrlich, aulerdem wahrend der gleichen Zeit den Minder-
ertrag der im Kriege zerstorten nordfranzosischen Kohlengruben,
und zwar bis zu zwanzig Millionen Tonnen jahrlich wahrend der
ersten fiinf Jahre und bis zu acht Millionen Tonnen jéhrlich
wihrend der folgenden Jahre;

an Belgien zehn Jahre lang acht Millionen Tonnen Kohlen
jéhrlich;

an Italien zehn Jahre lang allmihlich steigend bis zu achtein-
halb Millionen Tonnen Kohlen jéhrlich.

Die Hochstlieferung eines Jahres konnte somit im Laufe der
ersten fiinf Jahre 43~ Millionen Tonnen erreichen.

Als Preis fiir die Kohlenlieferungen wurde in der Regel der
deutsche Inlandspreis ab Grube, hdchstens aber der englische
Ausfuhrpreis ab Grube vorgesehen, zuziiglich der Fracht bis zur
Grenze des Empfangslandes. Fiir Lieferungen auf dem Seewege
sollte entweder der deutsche Ausfuhrpreis fob deutscher Hafen
oder der englische Ausfuhrpreis fob englischer Hafen, aber immer
der geringere von beiden, maB3gebend sein. Die Alliierten erhielten
das Recht, an Stelle von Kohle die Lieferung von Koks zu ver-
langen, wobei drei Tonnen Koks als vier Tonnen Kohle gelten
sollten.

Deutschland hatte ferner an Frankreich drei Jahre lang
35000 Tonnen Benzol, 50 000 Tonnen Steinkohlenteer oder ent-
sprechende Nebenprodukte und 30 000 Tonnen schwefelsaures
Ammoniak jdhrlich zu liefern.

Als Preis fiir den Koks und die Kohlenprodukte wurde der
deutsche Inlandspreis bestimmt.

Die Reparationskommission wurde erméchtigt, diese Liefe-
rungen zu ermaligen.
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4. CHEMISCHE PRODUKTE (ANHANG VI)

Deutschland wurde verpflichtet, Farbstoffe und chemisch-
pharmazeutische Waren zu liefern, und zwar bis zu fiinfzig Prozent
der in Deutschland bei Inkrafttreten des Vertrages befindlichen
Mengen, sowie bis zur Hohe von fiinfundzwanzig Prozent der
deutschen Normalproduktion bis zum 1. Januar 1925, Der Preis
sollte der Netto-Ausfuhrpreis vor dem Kriege zuziiglich der in-
zwischen eingetretenen Erhohung der Herstellungskosten sein.

Der Vertrag von Versailles bestimmte, dal der Wert aller
dieser Lieferungen von der Reparationskommission festgestellt
und auf Reparationskonto angerechnet werden sollte. In derselben
Weise war Deutschland der Wert der sonstigen im Vertrage vor-
geschriebenen Lieferungen und Abtretungen gutzubringen. Von
der Anrechnung wurde jedoch der Wert der Restitution ausdriick-
lich ausgeschlossen (Art. 238, 243). Darunter versteht man die
schon im Waffenstillstand vorldufig angeordnete Riicklieferung
der von Deutschland im Kriege beschlagnahmten und weg-
genommenen Gelder und Wertpapiere, Tiere und Gegenstéinde
aller Art, soweit sie auf dem Gebiet Deutschlands oder seiner
Verbiindeten festgestellt werden kdnnen.

Auf Reparationskonto sollten auBBerdem gutgeschrieben werden.

a) der Wert der von Deutschland abgetretenen Seekabel,
soweit sie Privateigentum waren,

b) die Lieferungen auf Grund der Waffenstillstandsvertrage,
abgesehen von Kriegsmaterial, in der Hauptsache Trans-
portmittel und landwirtschaftliche Maschinen,

c) der Wert der an Frankreich abgetretenen Kohlengruben
im Saargebiet,

d) alles, was von den Michten, denen deutsche Gebietsteile
abgetreten wurden, als Entgelt fiir den Erwerb deutschen
Reichs- oder Staatseigentums oder auf Grund der Ueber-
nahme eines entsprechenden Teiles der deutschen Reichs-
schuld an die Reparationskommission abzufiihren war,
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e) der Wert der Rechte und Beteiligungen deutscher
Reichsangehoriger an 6ffentlichen Unternehmungen oder
Konzessionen in RuBland, China, Oesterreich, Ungarn,
Bulgarien, der Tiirkei und in den von Deutschland auf
Grund des Vertrages abgetretenen Gebieten, soweit die
Reparationskommission die Abtretung solcher Rechte
forderte (Art. 260).

Fiir den Riickerwerb von ElsaB-Lothringen hatte Frankreich
keinerlei Entschddigung an Deutschland zu leisten. Auch fiir die
elsal} - lothringischen Eisenbahnen vergiitete es nichts. Damit
allein hat sich Frankreich eine Sonder-Reparation im Werte von
einigen Milliarden Goldmark im voraus gesichert.

Auch Belgien wurde von jeder Vergiitung fiir Reichs- und
Staatseigentum in den abgetretenen deutschen Gebieten befreit.

Diese weittragenden Ausnahmen zugunsten von Frankreich
und Belgien erschwerten die deutsche Reparationslast um den
Wert des kostenlos abgetretenen Eigentums. Noch viel unbilliger
und hérter aber war die Bestimmung des Vertrages, da3 Deutsch-
land alle seine Kolonien hergeben mufite und fiir ihren unschétz-
baren Wert in keiner Weise entschiadigt wurde.

Der Vertrag von Versailles hat die Ueberwachung aller Vor-
schriften iiber die Reparation in die Hand der Reparations-
kommission gelegt. Diese soll sich daher erst nach vollstindiger
Tilgung der Reparationsschuld auflésen.

Die Kommission sollte nach dem Vertrage aus je einem Dele-
gierten und einem stellvertretenden Delegierten der Vereinigten
Staaten von Amerika, Englands, Frankreichs, Italiens, Japans,
Belgiens und Serbiens bestehen. An den Sitzungen der Kom-
mission sollten stimmberechtigt stets die Vertreter von Amerika,
England, Frankreich und Italien teilnehmen, ferner in der Regel
der Vertreter Belgiens. Japan sollte mitsprechen und mitstimmen
in Fragen, die Seeschdden oder Interessen Japans nach Art. 260
betreffen, Serbien in Fragen, die Oesterreich, Ungarn oder Bul-
garien angehen. Die Kommission hat ihren Sitz in Paris, kann
aber je nach Bedarf auch an anderen Orten zusammenkommen.
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Die Sitzungen sind in der Regel geheim. Der jdhrlich neu zu
wihlende Vorsitzende gibt im Falle von Stimmengleichheit den
Ausschlag. In besonderen Fillen, vor allem bei Aufschub von
deutschen Zahlungen iiber das Jahr 1930 hinaus und bei Auslegung
von Reparationsvorschriften, muflite die Kommission einstimmig
entscheiden.

Die Kommission sollte Deutschland auf Antrag angemessenes
Gehor geben, vor allem iiber seine Zahlungsfahigkeit. Sie sollte
frei von jeder gesetzlichen Regel nach Gerechtigkeit, Billigkeit
und Treu und Glauben entscheiden.

Die Kommission erhielt in Sachen der Reparation weitgehende
Befugnisse, vor allem das Recht zur Auslegung der Vertrags-
bestimmungen. Sie hatte periodisch die Zahlungsfahigkeit Deutsch-
lands abzuschétzen. Dabei sollte sie das deutsche Steuersystem
darauthin priifen, daB3 erstens alle Einkiinfte Deutschlands ein-
schlieBlich der fiir den Dienst seiner inneren Anleihen bestimmten
Einnahmen vorzugsweise fiir die Reparation verwendet wiirden,
und dal3 zweitens die deutsche Steuerlast im allgemeinen ver-
héltnismiBig ebenso schwer sei wie die Steuerlast irgendeiner
in der Kommission vertretenen Macht. Fiir die Reparation sollten,
abgesehen von Ausnahmen, die die Reparationskommission etwa
bewilligte, der gesamte Besitz und alle Einnahmequellen des
Deutschen Reiches und der deutschen Staaten an erster Stelle
haften (Art. 248).

Die Reparationskommission wurde erméchtigt, an Stelle von
Geldzahlungen von Deutschland jederzeit bewegliche und un-
bewegliche Sachen, Waren, Unternehmungen, Rechte und Kon-
zessionen, Schiffe, Schuldverschreibungen, Aktien oder andere
Papiere anzunehmen. Den Wert solcher Leistungen Deutschlands
hatte sie selber zu bestimmen (§ 19 Anhang II).

Die Vorschriften des Anhangs II iiber die Rechte und Pflichten
der Reparationskommission konnen durch einstimmigen Beschluf3
der in der Reparationskommission vertretenen Regierungen ab-
gedndert werden. Das ist in bezug auf den erwidhnten §19 spéter
im Londoner Zahlungsplan vom 5. Mai 1921 geschehen.
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Fiir den Fall, daB Deutschland irgendeiner seiner Repara-
tionspflichten nicht nachkommt, hat nach dem Vertrage die Re-
parationskommission die Nichterfiillung unverziiglich jeder der
beteiligten Michte anzuzeigen und ihr gleichzeitig Vorschlidge fiir
die zu ergreifenden MaBinahmen zu machen. Wenn Deutschland
vorsdtzlich seinen Verpflichtungen nicht nachkommt (manquement
volontaire), konnen die alliierten Méchte wirtschaftliche und
finanzielle Sperr- und Vergeltungsmafregeln ergreifen und iiber-
haupt alle Schritte unternehmen, die sie durch die Umsténde
fir geboten halten. Deutschland darf diese MaBBnahmen nicht als
feindliche Handlungen betrachten (§§ 17, 18 Anhang II),

Das sind die vielgenannten Vorschriften des Vertrages iiber
»Sanktionen", welche in der Folgezeit eine so unheilvolle Be-
deutung erlangt haben.

Neben der Reparation ist Deutschland durch den Vertrag von
Versailles noch einer ganzen Reihe anderer schwerer und un-
bestimmter Leistungen unterworfen worden. Diese stehen weder
untereinander noch mit der Reparation in Zusammenhang und
sind auch der Aufsicht der Reparationskommission nicht unter-
stellt.

So verpflichtete der Vertrag Deutschland zur Zahlung der
gesamten Unterhaltungskosten der Besatzungsheere vom Tage
des Waffenstillstandes, dem 11. November 1918, ab. Die Kosten
waren in Goldmark zu erstatten, soweit sie nicht aus Ankdufen
oder Requisitionen im besetzten Gebiet herriihrten. Im letzteren
Falle hatte die deutsche Regierung sie in Markwahrung zu be-
zahlen, Fir die Besatzungskosten sollten der Besitz und die Ein-
nahmequellen des Deutschen Reiches und der Lander sogar vor-
zugsweise vor der Reparation haften (Art. 251).

Der Vertrag bestimmte ferner, da3 Deutschland fiir die privaten
Vorkriegsschulden der Reichsangehorigen gegeniiber den An-
gehorigen der alliierten Méchte aufzukommen habe, sofern diese
Miéchte sich dem im Vertrage vorgesehenen Verfahren fiir den
Ausgleich solcher Schulden anschlossen. In dem Ausgleichsver-
fahren (Clearing) sollte monatlich abgerechnet werden. Ergab
sich dabei ein deutscher Schuldbetrag, so muBte die deutsche
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Regierung ihn sogleich an den alliierten Staat zahlen. Zeigte die
monatliche Abrechnung aber einen Ueberschuf} fiir Deutschland,
so sollte er von dem alliierten Staat so lange einbehalten werden,
bis alle deutschen Verpflichtungen unter dem Vertrage von Ver-
sailles beglichen sein wiirden.

Der Vertrag hat weiter gemischte Schiedsgerichte geschaffen,
aus deren Rechtsprechung fiir Deutschland uniibersehbare Ver-
pflichtungen erwachsen konnten. Diese Gerichte sollten unter
anderem {iber alle Anspriiche auf Ersatz von Schiden entscheiden,
welche Staatsangehorige der alliierten Méachte auf Grund von
deutschen Kriegsmafinahmen erlitten hatten.

Endlich mufite die deutsche Regierung auch die Verpflichtung
iibernechmen, ihre Angehorigen fiir die Verluste zu entschidigen,
welche ihnen durch die Wegnahme des privaten deutschen Eigen-
tums in den alliierten Lidndern entstanden waren. Denn die
alliierten Méchte haben sich im Vertrage von Versailles das Recht
vorbehalten, das den deutschen Reichsangehorigen bei Inkraft-
treten des Vertrages gehorende Eigentum, ihre Giiter, Rechte und
Interessen innerhalb ihrer Gebiete einschliefllich der Kolonien,
sogar in einem abgetretenen deutschen Gebiete, zuriickzubehalten
und zu liquidieren. Die groflen alliierten Méchte haben von diesem
Rechte weitgehenden Gebrauch gemacht und deutsches Eigentum
im Werte von vielen Milliarden Goldmark fiir sich liquidiert. Die
Entschddigung fiir das liquidierte Eigentum war von der be-
teiligten alliierten Macht einseitig festzusetzen. Soweit der Erlos
der Liquidation nicht zur Entschiadigung der alliierten Macht oder
im Ausgleichsverfahren verwendet wurde, sollte er Deutschland
auf Reparationskonto gutgebracht werden. Bisher hat Deutsch-
land jedoch noch keine Gutschrift dafiir erhalten.

Die Vorschriften des Vertrages von Versailles iiber die Pflicht
Deutschlands zum Ersatz von Schiden aller Art, der Alliierten
sowohl wie deutscher Privatpersonen, legten der deutschen Regie-
rung eine Reihe von Leistungen auf, deren Ausmaf} in keiner
Weise begrenzt war. Selbst die eigentliche Reparationslast blieb
im Vertrage unbestimmt. Aus der Forderung, dafl Deutschland
zundchst einmal Schuldverschreibungen in Hoéhe von hundert

31



Milliarden Goldmark ausstellen solle, konnte man nur erkennen,
daf3 die Alliierten mit der spéteren Festsetzung einer noch héheren
Reparationsschuld rechneten. Aber so viel stand fest, daf3 Peutsch
land bis zum 1. Mai 1921, also binnen zwei Jahren, die ungeheure
Summe von zwanzig Milliarden Goldmark in Geld und Sach-
lieferungen als Reparation leisten sollte. Dazu kam die Abtretung
gewaltiger Substanzwerte aus Reichs- und Staatseigentum und
aus der privaten deutschen Wirtschaft. Endlich aber traten zu
der Reparation, wie wir gesehen haben, noch die Besatzungs-
kosten, die Leistungen aus dem Ausgleichsverfahren, aus der
Rechtsprechung der gemischten Schiedsgerichte und die Pflicht
zur Entschddigung der Reichsangehorigen fiir die Wegnahme ihres
Vermogens in den alliierten Lidndern, Alles dies muflte die
deutsche Schuld, deren HOhe ohnehin nicht abzusehen war, ins
Ungemessene vermehren. Das Schlimmste dabei aber war, dal3
alle diese Nebenleistungen die Fahigkeit Deutschlands zur Repa-
ration schwer beeintrichtigten. Denn die Besatzungskosten hatten
ja nach dem Vertrage vor der Reparation den Vorrang. Alles,
was Deutschland zahlen konnte, wurde zunédchst einmal auf die
Besatzungskosten verrechnet. So ist es denn auch gekommen, daf3
von den gesamten Leistungen, die Deutschland bis zum 1. Mai 1921
tatsdchlich abgefiihrt hat, iiberhaupt nichts fiir die Reparation
iibrig blieb.

Schon zu der Zeit, wo Barzahlungen fiir die Reparation von
Deutschland noch nicht verlangt wurden, muBte es gewaltige
Summen filir seine monatlichen Schuldbetrige aus dem Aus-
gleichsverfahren an die einzelnen alliierten Staaten entrichten.
Diese seltsame Tatsache ist nur dadurch zu erkldren, dal3 die
Reparationskommission, welche doch die deutsche Leistungsfahig-
keit uberwachen sollte, keinerlei Vollmacht und kein Recht zur
Mitwirkung in bezug auf die Zahlungen besaB}, welche unter
anderen Titeln des Vertrages von Deutschland verlangt wurden.
Erst im Herbst 1920 erhielten Mitglieder der Reparations-
kommission Kenntnis davon, dafl Deutschland im Ausgleichsver-
fahren bereits sehr grofe Betrige an mehrere Méchte gezahlt
hatte.

32



Besonders bedenklich war die Vorschrift des Vertrages, nach
welcher Deutschland auch auf Grund von Entscheidungen der
gemischten Schiedsgerichte Schiaden ersetzen sollte. In Wirklich-
keit wurden bei weitem die meisten Schidden, deren Ersatz die
Angehorigen der alliterten Michte fordern konnten, als Repa-
rationsanspriiche angemeldet und in die gemeinsame grof3e Rech-
nung der Alliierten einbezogen. Die Einfiihrung der gemischten
Schiedsgerichte muflte einen Anreiz dazu geben, durch besondere
Klage beim Schiedsgericht Anspriiche gegen das Deutsche Reich
zu erheben, um auf diese Weise unmittelbar einen Schadenersatz
zu erhalten, der im gewdhnlichen Reparationsverfahren nur auf
dem Wege liber die einzelnen alliierten Staaten zu erreichen war.
Es ist sicher, daf3 die Schiedsgerichte dazu benutzt worden sind,
um neben der allgemeinen Reparation noch eine private Repa-
ration zu betreiben. Damit entstand fiir Deutschland die Gefahr,
dafl es zur Reparation in vielen Féllen doppelt herangezogen
wurde.

Die Haufung von Ersatzanspriichen gegen Deutschland, die
voneinander vollig unabhidngig waren, zeigt, da3 der Vertrag von
Versailles keineswegs einheitlich durchdacht und verfaB3t wurde.
Der schwerste psychologische Fehler, den die Verfasser des
Vertrages begangen haben, ist der, dafl sie sich gar nicht klar
machten, bis zu welcher Hohe eigentlich die deutsche Zahlungs-
fahigkeit gehen konne, und dafl sie nicht wenigstens eine be-
stimmte Stelle mit der Ueberwachung der gesamten deutschen
Leistungen betrauten. Die ungemessene Schuldverpflichtung aus
dem Vertrage muflte jeder auch noch so zahlungswilligen deutschen
Regierung von vornherein den Mut nehmen, energische Schritte
zur planméfigen Abtragung der Schuld zu unternehmen. Solange
ein Schuldner nicht weil}, was er im ganzen zu zahlen hat und ob
er die Last tragen kann, wird es ihm unmdglich sein, seine Kréfte
zur Zahlung voll zu entfalten. Es ist die Schuld des Vertrages
selbst, dal es bei der Durchfiihrung der Reparation iiber kurz
oder lang zu den im Vertrage vorgesehenen ,Sanktionen®
kommen mufte.

Der Vertrag von Versailles verlangt keinerlei direkte Arbeits-
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leistung fiir den Wiederaufbau. Das ist eine seltsame und auf-
fallende Erscheinung, die in Widerspruch mit der Forderung
steht, dal3 Deutschland seine wirtschaftlichen Hilfsmittel unmittel-
bar der materiellen Wiederherstellung der zerstorten Gebiete
dienstbar machen miisse. Alle Angebote, die Deutschland in dieser
Hinsicht im Verlaufe der Zeit gemacht hat, sind von den Alliierten
als unannehmbar zuriickgewiesen oder so behandelt worden, dal3
sie ohne praktisches Ergebnis bleiben mufiten. Die Erklarung
dafiir liegt darin, dall man die Konkurrenz der deutschen Arbeits-
betdtigung in den zerstorten Gebieten und die Beriihrung von
deutschen Arbeitern mit der heimischen Bevdlkerung fiirchtete.

Man muBl der deutschen Friedensdelegation in Versailles
nachrithmen, daf3 sie die grundlegenden Mingel der von den
Alliierten diktierten Friedensbedingungen gleich richtig erkannt
und in ihren Noten an die interalliierte Friedenskonferenz scharf
hervorgehoben hat. Die deutsche Delegation hat sich dabei nicht
mit einer Kritik begniigt, sondern sie hat auch Gegenvorschlige
gemacht, welche vielleicht nicht in allen Punkten annehmbar
waren, aber doch eine geeignete Grundlage fiir Verhandlungen
boten, wenn die Alliierten in Versailles iiberhaupt daran gedacht
hétten, sich auf Besprechungen mit den Deutschen einzulassen.

Die deutschen Antwortnoten und Gegenvorschlige auf die
Friedensbedingungen sind fast gar nicht beachtet worden. Sie
enthalten aber viel wertvolles Material, das der Vergessenheit
entrissen werden und in einer allgemeinen Darstellung der Repa-
rationsgeschichte seinen Platz finden mufl. Deshalb sei einiges
aus ihnen hier im Wortlaut wiedergegeben.

Im Mittelpunkt der deutschen Note vom 29. Mai 1919 an den
franzosischen Ministerprasidenten Clemenceau steht folgendes
Angebot:

,,Deutschland ist bereit, die ihm nach dem vereinbarten
Friedensprogramm obliegenden Zahlungen bis zur Hochst-
summe von 100 Milliarden Gold zu leisten, und zwar
20 Milliarden Mark Gold bis zum 1. Mai 1926, alsdann die
restlichen 80 Milliarden Mark Gold in unverzinslichen
Jahresraten. Diese Raten sollen grundsédtzlich einen be-
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stimmten Prozentsatz der deutschen Reichs- und Staatsein-
nahmen ausmachen. Die Rate wird dem fritheren Friedens-
budget nahekommen. In den ersten zehn Jahren soll die Rate
je eine Milliarde Mark Gold nicht tibersteigen. Der deutsche
Steuerzahler soll nicht weniger belastet sein als der des
hochstbelasteten in der Reparationskommission vertretenen
Staates.*

Das Angebot war allerdings an die Bedingung gekniipft, dal3
die Abtretung deutscher Gebiete auf ein bestimmtes Mal} be-
schriankt werde und daB3 vor allem Oberschlesien beim Reiche
verbleibe. Es beweist aber auf jeden Fall, da3 Deutschland schon
damals zu einer auBerordentlich weitgehenden Reparation ent-
schlossen war.

In derselben Note heifit es weiter:

,Deutschland ist bereit, seine gesamte wirtschaftliche
Kraft dem Dienst der Wiederherstellung zu widmen. Es
wiinscht, bei der Wiederherstellung der zerstorten Gebiete
in Belgien und Frankreich werktitig mitzuarbeiten. Fiir den
Produktionsausfall der zerstorten Gruben Nordfrankreichs
sollen wahrend der ersten fiinf Jahre bis zu 20 Millionen
Tonnen Kohlen jihrlich, wihrend der néchsten fiinf Jahre
bis zu acht Millionen Tonnen Kohlen jahrlich geliefert werden.
Deutschland wird weitere Kohlenlieferungen fiir Frankreich,
Belgien, Italien und Luxemburg ermoglichen.

Ferner ist Deutschland zu bedeutenden Leistungen von
Benzol, Steinkohlenteer, schwefelsaurem Ammoniak, sowie
Farbstoffen und Arzneimitteln bereit.

Deutschland glaubt, zur beschleunigten Erfiillung seiner
Entschiadigungspflicht in der Ueberlassung von industriellen
Beteiligungen, insbesondere an Kohlengruben zur Sicherung
der Kohlenbeziige, einen geeigneten Weg zu sehen.”

Auch die folgenden Ausfithrungen der deutschen Note vom
29. Mai 1919 sind von Interesse, zumal im Hinblick auf die spéitere
Besetzung des Ruhrgebiets und auf die AeuBerungen der Sach-
verstindigen, die den Dawesplan geschaffen haben:
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»Nach den jammervollen Jahren gegenseitiger Bekdmpfung
und Verwiistung miiiten jetzt die Volker der Erde sich zu
friedlicher gemeinsamer Arbeit zusammentun, um durch
gegenseitige Hilfe die Lasten leichter tragen und den Wieder-
aufbau der Welt schneller férdern zu konnen.

Der Entwurf der Friedensbedingungen, den die gegne-
rischen Regierungen uns vorgelegt haben, ist diesen Weg
nicht gegangen, Im Gegenteil, sie geben sich der Hoffnung hin,
daB3 ein ausgeprefltes, durch alle Mittel der politischen und
wirtschaftlichen Disqualifizierung niedergehaltenes Deutsch-
land ihren Vélkern mehr werde leisten, ithnen mehr Lasten
werde abnehmen konnen als jenes Deutschland, das wir auf-
richten wollen.

Die Besatzungskosten konnen auBerordentlich hoch und
fir die geschwichte Finanzkraft Deutschlands unertriglich
sein. Heute betragen die Kosten der fremden Besatzungs-
truppen, soviel bisher ersichtlich, mehr, als frither der Unter-
halt von Heer und Marine in Deutschland nach dem
Friedenshaushalt betrug. Die Kosten einer weiteren Be-
setzung Deutschland aufzubiirden, wére unbillig, denn es
wiirde sich bei den Besatzungstruppen um Teile der feind-
lichen Friedensheere handeln, deren Unterhalt auch von den
feindlichen Méchten bestritten werden miif3te.

Eine militdrische Besetzung wére um so unheilbringender,
als jede Okkupation auch wirtschaftlich iiberaus schéidliche
Wirkungen nach sich zieht, die nur gar zu leicht durch Ein-
griffe der Besatzungstruppen in das Verwaltungs- und wirt-
schaftspolitische Gebiet noch bedenklich erhoht werden
konnten.

Die Steuerkraft Deutschlands und seine Zahlungsfdhigkeit
hiangen davon ab, daf} die Deutschland verbleibenden Steuer-
gebiete einheitlich verwaltet werden; die Autoritat der
deutschen Regierung aber in bezug auf Steuereintreibung,
Zolleinnahmen usw. kann nur wiederhergestellt werden, wenn
sich keine Okkupationsarmee mehr im Lande befindet. Schon
die Zeit des Waffenstillstandes hat im linksrheinischen Ge-



biete zu chaotischen Zustinden in bezug auf Einfuhr und
Geldgeschifte gefiihrt Eine langjéhrige Besetzung, ver-
bunden, wie geplant, auch noch mit der Einfiihrung eines be-
sonderen Zollregimes, wiirde Deutschland der Mdglichkeit
einer zielklaren Wirtschafts- und Finanzpolitik berauben.

In dem Friedensvorschlage wird sehr héufig von einer
Entschiadigungspflicht des Reiches fiir Privatbesitz ge-
sprochen, der zugunsten der alliierten und assoziierten
Maichte expropriiert werden soll, ohne zu bedenken, daf
auch aus wihrungstechnischen Griinden dieser Methode eine
Grenze gesetzt werden muf3. Die Unterbringung von deutschen
Staatsanleihen wird sowohl innerhalb wie auflerhalb Deutsch-
lands fiir die néachste Zeit nicht in groen Betrigen moglich
sein, eine Entschidigung wird daher nur erfolgen konnen
durch starke Notenausgabe. Die schon heute iibergrofe In-
flation wiirde, wenn die vorgeschlagenen Friedensbedingungen
durchgefiihrt werden sollen, unausgesetzt weiter steigen. Auch
die groBen Naturallieferungen ins Ausland koénnen nur er-
folgen, wenn das Reich den Produzenten den Wert ersetzt;
also wiederum Notenvermehrung. Solange diese Lieferungen
dauern, wére daher von einer Stabilisierung der deutschen
Wihrung selbst auf dem jetzigen Niveau keine Rede. Die
Entwertung der Mark miifite immer weitere Fortschritte
machen. Die Wiéhrungsunsicherheit wiirde aber nicht nur
Deutschland treffen, sondern die gesamten exporttreibenden
Léander, denn Deutschland mit seiner stets weiter sich ent-
wertenden Wéhrung wiirde ein Element der Unruhe sein
und unausgesetzt Waren zu Schleuderpreisen auf den Markt
werfen miissen.

In dem Vorschlidge fiir die Friedensbedingungen haben
samtliche Liander, die gegen Deutschland sich im Kriege be-
finden, mechanisch ihre mannigfachen Wiinsche addiert; eine
einheitliche Grundauffassung ist in keiner Weise vorhanden,
Widerspriiche hdufen sich von Kapitel zu Kapitel. Eine
Revision ist ndtig, um zu vermeiden, daB3 durch diese mecha-
nische Addition der Wirtschaftskorper, von dem Leistungen
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verlangt werden, zusammenbricht. Eine organische Ldsung
konnte nur im Zusammenhang mit allen einschldgigen Fragen
von allen Beteiligten gemeinsam gefunden werden.

Die Vorschlédge der alliierten und assoziierten Regierungen
sind in ihrer jetzigen Form und Ho6he positiv unausfiihrbar.
Sie wiirden auch, wenn sie Deutschland aufgezwungen werden
konnten, die Hoffnungen unserer jetzigen Gegner aufs aller-
schwerste enttduschen. Schon bei der ersten Rate von
20 Milliarden Mark, deren unmittelbare Bezahlung der Ent-
wurf der Friedensbedingungen vorsieht, wiirde sich das
zeigen. Nach Abzug der inzwischen aufgelaufenen Kosten der
militdrischen Besetzung und der sehr erheblichen Betrige,
die allein fiir die notdiirftigste Versorgung Deutschlands mit
Lebensmitteln und Rohstoffen erforderlich sind, wiirde nur
wenig — wenn liberhaupt etwas — fir die Zwecke der Ent-
schidigung verbleiben.”

Diese prophetischen Bemerkungen haben sich im Verlauf der
Dinge fast in allen Punkten bewahrheitet.

Die wirtschaftlichen und finanziellen Sachverstindigen, welche
Deutschland in Versailles vertreten haben, brachten auller den
notigen Fihigkeiten fiir eine verniinftige Regelung der Reparation
auch den ernsten Willen dazu mit. Es wére den Alliierten sehr
wohl mdglich gewesen, schon in Versailles durch gemeinsame
Arbeit mit der deutschen Delegation die richtigen Grundlagen des
Friedens zu finden. Aber alle deutschen Anstrengungen in jenen
Schicksalstagen muBiten vergeblich bleiben, weil politische Ver-
blendung jede Verhandlung mit Deutschland ausschliefen und
nur den Zwang herrschen lassen wollte.

Die deutschen Gegenvorschldge wurden durch die Mantelnote
des Prasidenten Clemenceau vom 16. Juni 1919 beinahe ohne
Ausnahme zuriickgewiesen. Noch an demselben Tage verlie3 die
deutsche Delegation Versailles, um ihrer Regierung in Weimar
einstimmig die Ablehnung der Friedensbedingungen zu empfehlen.
Sie kam zu diesem Entschluf3, weil sie keine Moglichkeit sah, die
Forderungen der Alliierten zu erfiillen. Mit der Delegation hielt
die groBe Mehrzahl der deutschen Volksvertretung den Vertrag
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von Versailles fiir unausfiihrbar. Trotzdem fand sich in Weimar
nach schweren Kadmpfen eine Mehrheit dafiir, den Vertrag, so wie
er vorlag, anzunehmen, weil angesichts der Drohung des Vor-
marsches der alliierten Heere in das unbesetzte Deutschland die
Unterzeichnung des Vertrages als das einzige Mittel erschien,
den Zerfall des Reiches und die Herrschaft des Bolschewismus
abzuwenden.

So wurde unter dem Druck der Alliierten der Vertrag von
Versailles am 28. Juni 1919 von einer neuen deutschen Regierung
gezeichnet und schon am 16. Juli 1919 durch Reichsgesetz
bestitigt.

Ohne die Ratifizierung des Vertrages in den alliierten Landern
abzuwarten, leitete Deutschland durch die in Versailles ver-
bliebene Abordnung der Friedensdelegation mit dem franzdsischen
Minister Loucheur eine Reihe von Verhandlungen ein, die sich auf
die Teilnahme Deutschlands bei den Arbeiten fiir den Wieder-
aufbau, auf die Versorgung Deutschlands mit Lebensmitteln und
auf den Beginn der Kohlenlieferungen an Frankreich bezogen.
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DRITTES KAPITEL

DIE ERRICHTUNG
DER REPARATIONSKOMMISSION

Da die Reparationskommission vor der formellen Ratifikation
des Vertrages in den alliierten Léndern nicht errichtet werden
konnte, bildete sich unter Vorsitz von Loucheur zunédchst ein
Organisationskomitee der Reparationskommission, Die deutsche
Regierung schuf alsbald zum dauernden Verkehr mit der Repa-
rationskommission ein besonderes Organ, die Kriegslasten-
kommission, deren Vorsitzender stindig nach Paris delegiert
wurde.

Erst am 10. Januar 1920 trat der Vertrag von Versailles in
Kraft. Der lange Aufschub ist dem Umstand zuzuschreiben, daf3
es dem Présidenten Wilson nicht gelang, beim Kongre3 den Bei-
tritt der Vereinigten Staaten zum Vertrage durchzusetzen. Die
Alliierten hatten immer noch auf die Annahme des Vertrages
durch den Kongrel gewartet, mufiten ihn aber schlieBlich ohne
die Mitwirkung der Vereinigten Staaten in Kraft setzen. Daher ist
Amerika auch in der Reparationskommission nicht offiziell ver-
treten. Allerdings haben von Anfang an zwei ,.inoffizielle Beob-
achter” der amerikanischen Regierung in der Kommission mit-
gearbeitet, aber nur mit beratender Stimme. Roland W. Boyden
und James A. Logan haben in ihrer schwierigen Stellung als
,Beobachter* Jahre hindurch bei den Verhandlungen aus-
gezeichnete Dienste geleistet. In vielen Féllen sind sie bei Streit-
fragen als Schiedsrichter herangezogen worden. Jedoch war diese
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Tatigkeit kein geniligender Ersatz fiir eine offizielle und gleich-
berechtigte Mitwirkung von amerikanischen Delegierten in der
Kommission. Die Vorschriften des Vertrages setzen die Beteiligung
der Vereinigten Staaten an der Kommission voraus. Ueberall im
Vertrage sind die amerikanischen Mitglieder der Kommission an
erster Stelle genannt. Fiinf stimmberechtigte Mitglieder sollten in
der Kommission sitzen. Wenn Amerika ausfiel, so blieben nur
vier. Tatsdchlich haben auch von jeher, abgesehen von wenigen
Fallen, in denen die Japaner beteiligt waren, immer nur vier Mit-
glieder, ndmlich die Delegierten von Grof3britannien, Frankreich,
Italien und Belgien, die Beschliisse der Kommission herbeigefiihrt.
Es leuchtet ein, daf3 das Fernbleiben von Amerika das Verhiltnis
der Stimmen und der Kréfte in der Kommission wesentlich be-
einflult hat. Der Vorsitz in der Kommission war den Vereinigten
Staaten zugedacht. Das hétte sowohl der politischen und wirt-
schaftlichen Macht der Vereinigten Staaten, wie auch dem im
Vertrage festgelegten Grundsatz entsprochen, daB3 das Verfahren
der Kommission von Gerechtigkeit, Billigkeit und Treu und
Glauben geleitet werden solle. Unter allen am Kriege beteiligten
Michten standen die Vereinigten Staaten dem Streit der Gegner
am wenigsten parteiisch und voreingenommen gegeniiber. Unter
ihrem Vorsitz wire das Prinzip der ausgleichenden Billigkeit am
besten durchzufiihren gewesen. Unparteilichkeit in der Leitung
war um so notiger, als die Reparationskommission mit sehr weit-
reichenden Befugnissen versehen war, die in der Theorie wenig-
stens einer Diktatur iiber Deutschland gleichkamen. Die Stimme
des amerikanischen Delegierten wiirde, soweit der Vertrag nicht
ausdriicklich Einstimmigkeit verlangte, in allen wichtigen Fillen
den Ausschlag gegeben haben. Der Ausfall Amerikas hat dazu
gefiihrt, dafl Frankreich den Vorsitz und damit den maf3gebenden
EinfluB in der Kommission erhielt. Das war bis zu einem gewissen
Grade berechtigt, weil Frankreich den groffiten Schaden erlitten
und fiir sich allein den groBten Anteil an der Reparation zu
fordern hatte. Es hatte aber den wesentlichen psychologischen
Nachteil, daB3 damit der natiirliche Gegensatz zwischen der Kom-
mission und Deutschland auf das stérkste betont wurde. Die Ge-
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fiihle des Hasses, der Erbitterung und der Furcht, welche Frank-
reich nach einem Kriege von mehr als vier Jahren im eigenen
Lande gegen Deutschland hegte, muliten sich notwendig in den
Beratungen der Kommission widerspiegeln, sobald der ent-
scheidende FinfluB gerade Frankreich zufiel. Dadurch wurden
aber auch die Stellung und die Gefiihle Deutschlands gegeniiber
der Kommission ungiinstig beeinfluflt. Bei einem Vorsitz der Ver-
einigten Staaten hétte die iiberwiegende Mehrzahl des deutschen
Volkes daran glauben konnen, dal Recht und Billigkeit wirklich
die leitenden Grundsdtze der Kommission sein wiirden. Bei dem
Ueberwiegen Frankreichs war es nur zu verstindlich, daf3
Deutschland alsbald in der Kommission einen Feind sah, aus
dessen Machtbereich es zu entkommen suchte, sobald sich irgend-
eine Gelegenheit dazu ergab. Wir werden in der Folge auf diese
Erscheinung noch héufig zuriickkommen. Jedenfalls steht fest,
daB infolge der Ablehnung des Vertrages von Versailles durch
Amerika die Reparationskommission mangelhaft und falsch
zusammengesetzt und in ihrer Tatigkeit von vornherein ge-
lahmt war.

Deutschland hat es seinerzeit aus allgemeinen politischen
Griinden fiir richtig gehalten, gegen die vertragswidrige Zu-
sammensetzung der Reparationskommission keinen Widerspruch
zu erheben und aus dem Ausscheiden Amerikas Einwendungen
gegen die Tatigkeit der Kommission nicht herzuleiten.

Fast fiinf Jahre lang hat die Reparationskommission ohne
offizielle Beteiligung Amerikas gearbeitet. Unter diesen Um-
stinden konnte sie die iiberragende Stellung, die ihr im Vertrage
zugedacht war, von Anfang an nicht einnehmen. Weder Deutsch-
land noch den alliierten Méachten gegeniiber hat sie ihre Selb-
stindigkeit wahren konnen. Statt in ihrem SchofBle die ver-
schiedenen Interessen der einzelnen Alliierten auszugleichen
und auf dem Boden wirtschaftlicher Vernunft einheitlich zu
entscheiden, hat die Kommission unter politischem Druck in
allen wirklich wichtigen Streitfragen die Entscheidung den
alliierten Regierungen iiberlassen miissen, die von Konferenz zu
Konferenz immer tiefer in die vertraglichen Rechte der Kom-
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mission eingriffen. Wéahrend der ganzen Zeit der Ruhrbesetzung
war die Reparationskommission ohne Bedeutung und eigentlich
ohne Beschiftigung. Erst mit der Berufung des Komitees der
Sachverstindigen, welche den Dawesplan geschaffen haben, hat
die Kommission wieder die Initiative ergriffen und sich ein
bleibendes Verdienst erworben. Dabei hat sie allerdings auf eigene
schopferische Tétigkeit zugunsten des Komitees verzichtet. Dies
Entsagen war notig, weil das Reparationsproblem nur durch
hervorragende amerikanische Mitarbeit der Losung ndher ge-
bracht werden konnte, und weil der amerikanische Einflu3 nicht
in der Kommission selber, wohl aber im Kreise der Sachverstin-
digen geltend zu machen war. So ist nach langen Irrwegen end-
lich das erreicht worden, was den Verfassern des Vertrages von
Versailles vorschwebte: die Regelung der Reparation unter
amerikanischer Fithrung.
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VIERTES KAPITEL

DIE SACHLIEFERUNGEN
BIS ZUR KONFERENZ VON SPA

Da der Vertrag von Versailles fir die Zahlung der ersten
20 Milliarden Goldmark eine Frist bis zum 1. Mai 1921, also von
fast zwei Jahren, gelassen hatte, blieb die Frage der Barleistungen
auf Reparationskonto zunéchst im Hintergrund.

Das Organisationskomitee der Reparationskommissionund spéter
die Kommission selber stellten ihre Tétigkeit in der Hauptsache
darauf ab, von Deutschland so bald wie moglich Sachlieferungen
zu erhalten. Die deutsche Regierung bemiihte sich in erster Linie
darum, eine Organisation zu schaffen, in der deutsche Unter-
nehmer und Arbeiter beim Wiederaufbau der zerstorten Gebiete
titig sein sollten. Zu diesem Zwecke wurde in Berlin die Stelle
eines Reichskommissars fiir den Wiederaufbau eingerichtet und
im Herbst 1919 sogar ein besonderes Ministerium fiir den Wieder-
aufbau geschaffen. Aus den Verhandlungen des Jahres 1919 iiber
die deutsche Mitarbeit am Wiederaufbau ist so gut wie gar nichts
herausgekommen. Frankreich nahm vor allem daran AnstoB, daf3
die deutschen Arbeiter in Frankreich gewerkschaftlich organi-
siert sein sollten. Auch wurde die Beteiligung deutscher Unter-
nehmer kurzweg abgelehnt. Nur die Herstellung der nord-
franzdsischen Kohlengruben, die bei dem Riickzug der deutschen
Heere im Herbst 1918 zerstort worden waren, wurde zwischen
Loucheur und dem deutschen Aufbaukommissar eine Zeitlang
ernsthaft behandelt. Das deutsche Angebot fiir die Instandsetzung
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der Gruben wurde aber schlie8lich wegen ungiinstiger Bedingungen
von Frankreich abgelehnt.

Es mag sein, dal bei mehr Energie und weniger biiro-
kratischer Schwerfilligkeit eine Einigung zwischen den fran-
zosischen Interessenten und den deutschen Unternehmern zu
erzielen gewesen wire. Jedenfalls ist es bedauerlich, dal3 eine so
gute Gelegenheit zur direkten Beseitigung angerichteter Kriegs-
schiden ungenutzt vorbeiging.

Schon im Juli 1919 betrieb Loucheur die Lieferung von be-
stimmten deutschen Waren, vor allem von Kohle. Die deutsche
Regierung lie sich bereitwillig darauf ein, obwohl es ihr gutes
Recht gewesen wire, bis zum Inkrafttreten des Versailler Ver-
trages jede Leistung auf Grund dieses Vertrages zu verweigern.
Deutschland wollte damit zeigen, daBl es den besten Willen zur
Reparation hatte und die Erfiillung der iibernommenen Pflicht
vor die Wahrung juristischer Formen setzte. Darum haben in
Versailles sofort nach Zeichnung des Vertrages die deutschen
und franzdsischen Vertreter liber eine Reihe von Sachlieferungen
verhandelt. Diese betrafen aul3er Kohle noch Ammoniak, Benzol,
Zuckerriibensamen, Saathafer usw. Saathafer fiir die zerstorten
Gebiete ist in ziemlich erheblichen Mengen noch im Herbst 1919
— also vor Inkrafttreten des Versailler Vertrages — an Frank-
reich geliefert worden.

Das Hauptinteresse aber richtete sich, wie gesagt, auf die
Lieferung von Kohle. Nach eingehender Vorarbeit wurde am
29. August 1919 in Versailles ein Protokoll gezeichnet, in welchem
Deutschland unbeschadet der Vorschriften des Vertrages iiber
den Beginn der Kohlenlieferungen sich bereit erklérte, schon
vom 1. September 1919 ab Kohle zu liefern. Die vorzeitig ge-
lieferten Mengen sollten auf die nach Inkrafttreten des Vertrages
falligen Pflichtlieferungen angerechnet werden. Als Gegengabe
fiir die Vorleistung erklarte das Organisationskomitee, dal} es
der Reparationskommission vorschlagen wiirde, die monatlichen
Kohlenlieferungen vom Inkrafttreten des Friedensvertrages ab
bis zum 30. April 1920 nur in Héhe von | 660 000 Tonnen fest-
zusetzen. Fiir den Fall, dafl die deutsche Kohlenférderung monat-
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lich 9 Millionen Tonnen {ibersteigen wiirde, sollten die Repa-
rationslieferungen um 60 Prozent der Mehrforderung erhoht
werden. Eine Pflicht zur Vorlieferung bestimmter Monatsmengen
wurde von Deutschland in dem Protokoll nicht iibernommen.

Da die Kohlenfrage sehr bald zu schweren Konflikten mit
den Alliierten fihrte, ist bezweifelt worden, ob es ratsam war,
mit den Lieferungen schon vor Inkrafttreten des Vertrages zu
beginnen. Es ist zuzugeben, daB3 die deutsche Regierung sich auf
den Rechtsboden stellen und jede Lieferung vor Inkrafttreten
des Vertrages ablehnen konnte. Das wére auch deshalb von Be-
deutung gewesen, weil nach dem Vertrage alle Lieferungen nach
dem 1. Januar 1920 von der Reparationskommission mit einer
Frist von 120 Tagen anzukiindigen waren. Von Rechts wegen
hatte die Kommission frithestens am 10. Januar 1920, dem Tage
des Inkrafttretens des Vertrages, Kohle anfordern diirfen, und
die Lieferung hétte erst 120 Tage danach, d. h. am 10. Mai 1920,
beginnen miissen.

Hinzu kam, daB3 die Lage der Kohlenversorgung in Deutsch-
land, wie in allen Ldndern Europas unmittelbar nach dem Kriege
sehr ungiinstig war. Der stindige Kohlenmangel, unter dem die
Volker wihrend der letzten Jahre des Krieges gelitten hatten,
besserte sich nach dem Friedensschlu3 zunéchst nicht. Fiir die
Erholung der deutschen Wirtschaft war es notwendig, die ge-
samte Kohlenproduktion Deutschlands fiir das eigene Land zu
verwenden. Allerdings hatte sich die deutsche Regierung schon
wihrend des Waffenstillstandes in dem sogenannten Luxemburger
Protokoll vom 25. Dezember 1918 verpflichtet, die Eisenindustrie
Lothringens sofort mit Kohle und Koks zu beliefern. Dabei
handelte es sich aber nicht um besonders grofle Mengen. Wenn
Deutschland sich daher zu einer vorzeitigen Lieferung von Kohle
und Koks an die Alliierten entschloB3, so bedeutete das ein grof3es
Opfer fiir die heimische Wirtschaft und eine erhebliche An-
strengung fiir die Reparation, welche die volle Anerkennung
der Alliierten verdient hétte. Freilich lag in dem Protokoll vom
29. August 1919 auch fiir Deutschland ein gewisser Schutz gegen
iiberméfBige Anforderungen der Reparationskommission, weil
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wenigstens bis zum 30, April 1920 voraussichtlich nicht mehr als
1660 000 Tonnen im Monat an die Alliierten zu liefern waren,
wihrend bei voller Ausniitzung der Vorschriften des Vertrages
die Alliierten monatlich bis zu 3~ Millionen Tonnen hitten
fordern konnen. Uebrigens konnte man im August 1919 nicht
voraussehen, daf3 sich die Ratifikation des Versailler Vertrages so
lange hinziehen wiirde. Es war daher im deutschen Interesse
ganz verninftig, mit den Lieferungen beizeiten anzufangen, um
nicht eines Tages von unerfiillbaren Anforderungen iiberrascht
zu werden.

Dank der sachverstindigen Mitarbeit des deutschen Kohlen-
syndikats, dessen Direktor Luebsen an den Verhandlungen mit
den Alliierten hervorragend beteiligt war, kamen die Kohlen-
lieferungen mit dem 1. September 1919 in FluB. Sie stiegen bald
auf etwa 700000 Tonnen im Monat und beliefen sich bis zum
10. Januar 1920 im ganzen auf mehr als 2~ Millionen Tonnen.
Da der Kohlenbedarf Frankreichs aber auch mit diesen erheb-
lichen Mengen nicht voll gedeckt werden konnte, so hoérten die
Beschwerden {iber zu geringe deutsche Lieferungen nicht auf. Bei
einer Besprechung in Essen im Dezember 1919 wurde eine monat-
liche Lieferung von | Million Tonnen vereinbart. Diese Ziffer
wurde jedoch im Januar wegen Streiks und Hochwassers im Rhein
bei weitem nicht erreicht.

Nach dem Inkrafttreten des Friedensvertrages teilte die
Reparationskommission der deutschen Regierung mit, dafl die
Kohlenlieferungen einstweilen gemd3 dem Protokoll vom
29. August 1919 weiter laufen sollten. Bereits am 10. Februar
1920 aber setzte die Kommission die monatlichen Mengen
nach Anrechnung der geleisteten Vorlieferungen auf 2234 000
Tonnen fest. Zu gleicher Zeit wurde Deutschland benachrichtigt,
dafl aus der Kohlenforderung von Oberschlesien, das bis zur
Volksabstimmung iiber die Zugehorigkeit zu Deutschland oder
Polen unter der Kontrolle der Internationalen Oberschlesischen
Abstimmungskommission stand, monatlich 200 000 Tonnen an
Oesterreich, 250 000 Tonnen an Polen und 20 000, spiter 40 000
Tonnen an Italien zu liefern seien, und dafl Deutschland aus
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Oberschlesien nur die Kohlen erhalten solle, welche nach dem
eigenen Verbrauch von Oberschlesien noch {ibrig bleiben wiirden.
Diese gewaltige Erhohung des Lieferungsprogramms widersprach
dem mit Loucheur geschlossenen Abkommen. Aber Loucheur war
inzwischen mit dem Sturz des Kabinetts Clemenceau aus der
franzosischen Regierung ausgeschieden. An seine Stelle trat als
Prasident der Reparationskommission zunéchst Jonnart, dann bis
zum 19. Mai 1920 Poincaré.

Die Lage wurde verschérft durch eine Note des franzdsischen
Ministerprasidenten Millerand vom 8. Februar 1920, in welcher
er iiber die Méngel der deutschen Kohlenlieferung bittere Klage
fiihrte. Deutschland erklédrte der Reparationskommission, daf} die
neuerdings verlangten Kohlenlieferungen nicht ausfiihrbar seien.
Im Anschlul daran fanden in Paris vor der Kommission ein-
gehende Besprechungen statt, in deren Verlauf die Kommission
am 31. Mérz 1920 die Lieferung fiir April auf 1440 000 Tonnen
festsetzte. Inzwischen hatte sich die Lage der Forderung und des
Verkehrs in Deutschland nicht gebessert. Das Hochwasser
des Rheins dauerte auch im Februar an. Im Méirz entstanden
unter der Riickwirkung des bekannten Kapp-Putsches schwere
kommunistische Unruhen im Ruhrgebiet. Die Folge davon war,
daB die Lieferungen im Mérz und April nicht wesentlich stiegen.
Am 29. April setzte die Reparationskommission die Kohlen-
lieferung fiir Mai auf 1925000 Tonnen, fiir Juni auf 2 062 000
Tonnen und fiir Juli auf 2 175000 Tonnen fest. Diese Ziffern
waren unverniinftig hoch. Sie wurden von den Mitgliedern der
Reparationskommission, die zusammen mit der deutschen Ver-
tretung die Kohlenfrage eingehend behandelt hatten, keineswegs
gebilligt. Inwieweit die offizielle Anforderung der Reparations-
kommission auf politische Einfliissse zuriickzufiihren war, kann
dahingestellt bleiben. Tatsache ist, daBl die Kommission selber
keine vollstindige Erfiillung ihres Kohlenprogramms, sondern
nur ein allmdhliches Anwachsen der Lieferungen erwartete. Als
ich Ende Mai 1920 einem Mitglied der Reparationskommission
mitteilen konnte, daB3 die Lieferung fiir den Monat Mai voraus-
sichtlich | Million Tonnen betragen werde, erhielt ich zur Ant-
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wort, das sei sehr erfreulich, und wenn meine Erwartung sich
erfiillle, werde die Reparationskommission offiziell erkléren,
Deutschland habe eine dankenswerte Anstrengung gemacht.

Hier sei ein Wort tiber den deutschen Verkehr mit der Repa-
rationskommission eingeschaltet. Er trug bei Beginn der Be-
zichungen durchaus den Charakter eines kriegsgerichtlichen Ver-
fahrens, bei dem der deutsche Vertreter als Angeschuldigter er-
schien und als solcher behandelt wurde. Nach einer derartigen
Sitzung unter Poincaré — im Februar 1920— erklérte ich einigen
Mitgliedern der Kommission, daf3 ich mir diese Behandlung nicht
gefallen lieBe und bei Wiederholung den Sitzungssaal verlassen
wiirde. Ich hétte den Posten als deutscher Vertreter bei der
Reparationskommission iibernommen, um in geschéftlich ruhiger
Aussprache die schwere Aufgabe der Reparation allmihlich
moglich zu machen. Das sei in offiziellen Sitzungen und in dem
Stile gerichtlicher Verhandlungen nicht zu erreichen. Fiir ver-
niinftige Besprechungen sei ich immer zu haben, aber nicht fiir
Gerichtssitzungen. Das half sofort. Immer mehr entwickelte sich
zwischen den meisten Mitgliedern der Kommission und mir ein
zwangloser und offener Verkehr, bei dem beide Parteien ver-
suchten, den Bediirfnissen und dem Standpunkt des Vertrags-
gegners gerecht zu werden. Nur die hohe Politik hat immer wieder
die Faden zerrissen, die so gesponnen wurden, und die wir in
zdher Arbeit mithsam wieder zusammenkniipfen mufiten, wenn
sich das politische Gewitter mit Blitz und Donner ausgetobt hatte.

Mitten in diese Entwicklung hinein fiel eine Note der Repa-
rationskommission vom 29. Mai 1920, wonach die Lieferung
von oberschlesischer Kohle an Polen unter gewissen Bedingungen
um 200 000 Tonnen auf 450 000 Tonnen im Monat erh6ht werden
sollte. Anla3 dazu gaben die erhohten Bediirfnisse Polens, das
damals im Krieg mit der Sowjetregierung lag. Damit wurde aber
der ohnehin schwache Bezug Deutschlands an oberschlesischer
Kohle noch weiter in unertriglicher Weise eingeschrinkt. Die
deutsche Regierung war der Ansicht, dal die Reparations-
kommission nicht berechtigt sei, Lieferungen aus Oberschlesien
vorzuschreiben, und griff eigenmichtig zu der Gegenmalinahme,
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die Reparationslieferungen aus dem Ruhrgebiet um tdglich 10 000
Tonnen zu kiirzen. Trotz aller Warnungen der deutschen Ver-
treter in Paris verblieb die Regierung bei dieser Mafliregel auch
dann, als die Reparationskommission offiziell anfragte, ob die
Kiirzung der Liefermengen, von der sie unter der Hand gehort
habe, den Tatsachen entspreche. Als dies unter Hinweis auf die
deutsche Notlage bestétigt werden mufite, brach der offene Kon-
flikt aus. Die Kommission teilte auf Grund der Sanktions-
paragraphen 17 und 18 des Anhangs Il zu Teil VIII des Ver-
trages von Versailles den alliierten Regierungen am 30. Juni 1920
mit, dal Deutschland vorséatzlich seine Pflicht zur Lieferung
von Kohle nicht erfiillt habe. Die Alliierten setzten den Vorfall auf
das Programm der Konferenz in Spa.

Bei den Kohlenverhandlungen im Mérz und April 1920 in
Paris wurden, abgesehen von den Kohlenmengen, noch zwei
strittige Fragen besonders eingehend besprochen. Die eine betraf
den Preis fiir die Reparationskohle. Etwa ein Drittel der fiir
Frankreich bestimmten Kohle wurde mit Rheinkdihnen nach
Rotterdam gebracht, um von da auf Seeschiffe umgeladen zu
werden. Deutschland beanspruchte hierfiir den im Vertrage von
Versailles fiur die Verschiffung von Kohle zur See festgesetzten
deutschen oder englischen Ausfuhrpreis, der infolge der damals
besonders starken Markentwertung sich um ein Vielfaches hoher
stellte als der deutsche Inlandpreis. In der Reparationskom-
mission trat die Mehrzahl der Mitglieder dem deutschen Stand-
punkt bei. Die franzosische Delegation aber wollte den lacherlich
billigen deutschen Inlandpreis mdglichst fiir alle Kohlenbeziige
ausnutzen und weigerte sich, die Verschiffung iiber Rotterdam
als Seeweg anzuerkennen.

Der zweite Punkt betraf die Kohlentransporte auf dem Rhein
selbst. Das deutsche Kohlensyndikat, das die Verfrachtung bis
zur Grenze des Empfangslandes fiir deutsche Rechnung vor-
zunehmen hatte, bestand darauf, dall es die Rheintransporte ein-
heitlich in seiner Hand behalten miisse, um die glatte Lieferung
zu gewibhrleisten. Es erklarte sich bereit, nach allgemeinen ge-
schéftlichen Grundsétzen auch franzdsische Schleppkidhne fiir
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den Transport zu chartern. Demgegeniiber verlangten die franzo-
sischen Interessenten eine prozentuale Teilung der Kohlentrans-
porte.

Beide Streitfragen haben die Kohlenverhandlungen seiner-
zeit ungiinstig beeinflult. Sie sind innerhalb der Reparations-
kommission nie zum volligen Austrag gekommen, sondern wurden
im Verhéltnis zwischen Deutschland und Frankreich erst durch
das Wiesbadener Abkommen vom 7. Oktober 1921 geregelt Da-
bei sind die franzosischen Wiinsche im wesentlichen befriedigt
worden.

4%

51



FUNFTES KAPITEL
DIE KONFERENZ VON SPA

Bald nachdem der Vertrag von Versailles in Kraft gesetzt war,
traten auf Betreiben von Lloyd George die Premierminister der
alliierten Hauptméchte miteinander in Verbindung, tun die im
Vertrage offen gebliebene Hohe der Reparationsschuld fest-
zustellen. Lloyd George, der in Versailles seine geméBigten An-
sichten bei den Franzosen nicht hatte durchsetzen konnen,
glaubte, daBl jetzt die Zeit gekommen sei, durch Aussprache
zwischen den alliierten Méchten und unter Teilnahme Deutsch-
lands das Problem endgiiltig zu regeln. Unter dem Vorsitz des
italienischen Ministerpréasidenten Nitti fand vom 19. bis 26. April
1920 eine erste Besprechung der Alliierten in San Remo statt,
die im Streit der verschiedenen Ansichten ein materielles Er-
gebnis zwar nicht zeitigte, wohl aber dazu filihrte, dafl die deutsche
Regierung am 26. April zu einer Konferenz in Spa eingeladen
wurde. Die Form der Einladung ist so bezeichnend, dafl sie hier
zitiert werden soll. Als AnlaBl diente das Ersuchen des deutschen
Reichswehrministers an den Obersten Rat, ein Heer von 200 000
Mann anstatt der im Vertrage vorgesehenen 100000 Mann zu
unterhalten. Das Ersuchen wurde mit folgender Bemerkung ab-
gelehnt:

,Deutschland hat seine Verpflichtungen nicht erfiillt. Das be-
zieht sich sowohl auf die Zerstérung des Kriegsmaterials, wie auf
die Herabsetzung der Heeresbestinde, die Kohlenlieferungen, die
Reparation und die Kosten fiir das Besatzungsheer. Es hat wegen
der Anschlige, die wiederholt auf Mitglieder alliierter Missionen
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veriibt wurden, weder Genugtuung geleistet, noch sich ent-
schuldigt, Es hat auch noch nicht, wie es im Protokoll des
Friedensvertrages vorgesehen ist, Mainahmen getroffen, um seine
Reparationsschuld zu bestimmen und um Vorschldge zu machen,
damit der von Deutschland zu zahlende Gesamtbetrag festgesetzt
werden kann, trotz des dringenden Interesses, das eine Regelung
dieser Art fiir alle Parteien hat. Deutschland scheint noch nicht
einmal gepriift zu haben, wie es seinen Verpflichtungen nach-
kommen kann, wenn sie fallig werden.

Die Alliierten leugnen die Schwierigkeiten nicht ab, denen die
deutsche Regierung gegeniibersteht, und suchen ihr nicht eine
allzu engherzige Interpretation des Friedensvertrages aufzu-
zwingen, aber sie sind einig in der Erkldrung, daB} sie die Fort-
setzung der VerstoBBe gegen den Friedensvertrag von Versailles
nicht dulden kdénnen, dal dieser Vertrag ausgefiihrt werden mub,
daB er die Grundlage der Beziehungen Deutschlands zu den
Alliierten bildet, und dal die Alliierten entschlossen sind, alle
MaBnahmen zu ergreifen, selbst wenn es notwendig sein sollte,
auch zur Besetzung eines neuen Teils des deutschen Gebiets zu
schreiten, um die Ausfithrung des Vertrags sicherzustellen. Die
Alliierten erkliren iibrigens, daB3 sie nicht die Absicht haben,
irgendeinen Teil des deutschen Gebiets zu annektieren. Die
Alliierten glauben, dal3 die durch die Verletzungen des Friedens-
vertrages aufgeworfenen Fragen und die zur Sicherstellung der
Ausfiihrung notwendigen Mafinahmen besser durch einen Mei-
nungsaustausch zwischen den Regierungschefs geregelt werden
konnen als durch Noten. Die Alliierten haben deshalb beschlossen,
die Chefs der deutschen Regierung zu einer direkten Konferenz
mit den Chefs der alliierten Regierungen einzuladen.”

Man sieht genau, wie in die Note von allen Beteiligten etwas
hineingebracht worden ist: Vorwiirfe und Drohungen, dem franzo-
sischen Verkehrston mit Deutschland entsprechend, zugleich aber
in der milderen Tonart der iibrigen Verfasser des Schreibens ein
wohlmeinender Appell an die bessere Einsicht des ,,Schuldigen®.

Die Konferenz von Spa war urspriinglich auf den 25. Mai
angesetzt, wurde aber, wohl auch wegen der deutschen Wahlen
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zum Reichstag, bis zum 5, Juli 1920 vertagt. Die alliierten Premiers
trafen sich inzwischen mehrfach in Hythe — 15. Mai und 19. Juni
1920 —, ohne zu einer grundsitzlichen FEinigung iiber die
Reparation zu gelangen. Man entschloB sich jedoch dazu, eine
Kommission von Sachverstindigen zu ernennen, die ein Schema
auszuarbeiten hatte, wonach Deutschland jedes Jahr eine gewisse
Mindestsumme und je nach seiner erhOhten Zahlungsfahigkeit
Zuschldge dazu zahlen sollte.

GroBlere Bedeutung hatte die ndchste Zusammenkunft der
alliierten H&upter in Boulogne am 20. Juni 1920. Hier kam es
auf Grund der Arbeiten der Sachverstindigen zu einem Plan,
der lange Zeit geheimgehalten wurde. Die Hauptpunkte des
Planes von Boulogne waren:

a) Deutschland zahlt

I. vom 1. Mai 1921 ab 42 Jahre lang eine feste Annuitét
von 3 Milliarden Goldmark,

2. vom . Mai 1926 ab 37 Jahre lang eine Zusatzannuitit
von 3 Milliarden fiir 5 Jahre und von 4 Milliarden fiir
die folgenden 32 Jahre, also im ganzen
vomi.Mai 1921 bis30. April 19263Milliarden ( 5 Jahre)
vomi.Mai 1926bis 30. April 1931 6Milliarden ( 5 Jahre)
vomi.Mai 1931 bis 30. April 1963 7 Milliarden (32 Jahre)
das macht zusammen 269 Milliarden Goldmark in
42 Jahren.

b) Die Reparationskommission hat das Recht, die Zusatz-
zahlungen teilweise zu verschieben, Deutschland erhélt bei
Vorauszahlung der Annuitdten einen Rediskont zuge-
billigt, der mit 8 Prozent beginnt und sich in sechs Jahren
auf 5 Prozent ermifBigt, wobei jedoch wiederum die Re-
parationskommission erméchtigt ist, den vollen Rediskont-
satz von 8 Prozent aufrechtzuerhalten.

¢) Deutschland soll fiir die Reparation internationale Anleihen
aufnehmen. Die Reparationskommission kann von dem
Erlés der Anleihen 20 Prozent fiir Deutschlands eigenen
Bedarf anweisen. Sie errichtet eine internationale Kom-
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mission fiir die deutsche auswértige Schuld. Als Sicherheit
fiir die Anleihen sollen dienen

1. deutsche Industriepapiere bis zu fiinf Milliarden Gold-
mark und sonstige auf Vorschlag Deutschlands von der
Reparationskommission gebilligte Wertpapiere,

2, samtliche deutsche Zolle. Die Zollsdtze konnen nur mit
Genehmigung der Reparationskommission gedndert
werden. Die ZoOlle werden an einen von der Repa-
rationskommission zu bestimmenden Generaleinnehmer
gezahlt. Die Reparationskommission hat das Recht, die
Zollsétze zu erhohen.

Die alliierten Premierminister trafen sich vor Spa erst noch in
Briissel am 2. und 3. Juli 1920.

Mit ihrem Entschluf3, die Reparationsschuld im Verhandlungs-
wege festzusetzen, griffen die alliierten Regierungen in die durch
den Vertrag von Versailles der Reparationskommission zuge-
sprochenen Rechte ein. Es ist nichts Néheres dariiber bekannt
geworden, ob die Mitglieder der Kommission bei ihren Regierungen
wegen dieser Schmilerung ihrer Befugnisse vorstellig geworden
sind. Die Konsequenzen daraus hat jedenfalls allein Poincaré ge-
zogen, der am 19, Mai sein Amt als Prasident und Mitglied der
Reparationskommission niederlegte. Wie seltsam! Derselbe Poin-
caré¢, der in der Folge als Ministerpriasident die franzosischen
Delegierten in der Reparationskommission stets nach seinem
Willen beeinflufite und lenkte, hat damals seinen Austritt aus
der Kommission offentlich damit begriindet, dal die alliierten
Regierungen die Kommission ihrer Vertragsrechte berauben
wollten. Freilich, damals schien es, als ob die alliierten Regie-
rungen die Reparation durch ErméBigung der deutschen Schuld
zu regeln suchten, wihrend Poincaré zu jeder Zeit die starre Auf-
rechterhaltung der vertragsméafigen Rechte Frankreichs verfocht.
Sein Nachfolger in der Kommission wurde Louis Dubois,

Die Tatsache, dal die wichtigste Aufgabe der Kommission
iiber ihren Kopf hinweg von den alliierten Regierungen selbst
aufgegriffen und damit aus der ruhigeren Atmosphire der Kom-
mission in die Wirbel der hohen Politik hineingerissen wurde,
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hat sehr viel dazu getan, das Ansehen der Kommission herab-
zusetzen und den Anschein zu erwecken, dafl sie mehr oder
weniger ein politisches Werkzeug in den Héinden der alliierten
Michte sei. In dem Kreise der Reparationskommission ist man
sich dariiber sicherlich klar gewesen. lhre Mitglieder haben auch
nicht alle einfach die Hénde in den SchoB gelegt. Einige von
ihnen haben sich ernstlich bemiiht, die Entwicklung der Repa-
rationsfrage in geordnete Bahnen zu leiten und die einmal fest-
gesetzte Konferenz von Spa in steter Fiihlung mit der deutschen
Vertretung in Paris sachverstindig vorzubereiten.

Ich habe gerade in jener Zeit oft und eingehend mit den
meisten Mitgliedern der Kommission iiber die Lage gesprochen.
Sie glaubten nicht daran, daB3 in Spa fiir die Reparation etwas
Praktisches herauskommen wiirde. Die Mehrzahl wiinschte mog-
lichst bald einen Pauschalbetrag festzusetzen, der die gesamte
Schuld Deutschlands darstellen sollte. Die 6ffentliche Meinung
Frankreichs, beherrscht durch die Richtung Foch-Poincaré, stand
dem jedoch im Wege. Immerhin hoffte man in der Reparations-
kommission, dafl es mit der Zeit und mit Hilfe griindlicher Aus-
sprache gelingen wiirde, den franzosischen Standpunkt zu dndern.
Ich wurde vertraulich aufgefordert, mit deutschen Vorschlidgen
fiir die Regelung der Reparation zu kommen. Auf die Frage, ob
wir uns denn in Deutschland {iberhaupt schon ein ziffernméBiges
Bild iiber ein Angebot gemacht hétten, habe ich damals erklért,
dafl man hie und da tberlegt habe, ob Deutschland fiir die Repa-
ration eine Jahreszahlung von einer Milliarde Goldmark auf
30 Jahre aufbringen konne. Darauf wurde mir erklért, ein solches
Angebot diirfe gar nicht laut werden, es wiirde nur allgemeine
Entriistung erregen und einer verstindigen Behandlung der Dinge
schaden. Tatsdchlich wurde damals von Deutschland ein solches
Angebot fiir Spa vorbereitet. Gliicklicherweise kam es zur
Nennung von bestimmten Ziffern in Spa nicht. Es war klar, da3
damals die Kommission nicht daran dachte, die Losung des
Finanzproblems aus der Hand zu geben und dem Obersten Rat
der Alliierten zu iiberlassen. Sie erwartete vielmehr, daf} die
Konferenz von Spa dazu helfen wiirde, eine direkte Fiihlung und
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ein besseres Verhiltnis mit der deutschen Regierung herzustellen,
ohne an den Aufgaben der Reparationskommission etwas Wesent-
liches zu &ndern. In Deutschland war man freilich stets gern
bereit, die Kommission beiseite zu schieben und in Reparations-
fragen unmittelbar mit den alliierten Regierungen zu verhandeln.
Ich selbst habe stets vor dieser Politik gewarnt, weil die Alliierten
letzten Endes ihre Beschliisse doch immer nur im Einvernehmen
mit der Reparationskommission fassen wiirden und die eigentliche
Arbeit in der Reparation nicht von den politischen Chefs, sondern
von den sachverstindigen Mitgliedern der Reparationskommission
geleistet werden miisse. Daher sei es zwecklos und {iiberdies
unklug, die Kommission durch Nichtachtung zu krdnken. Die
Erfahrungen der Folgezeit haben mir leider nur allzu sehr Recht
gegeben.

Eine gemeinsame vertrauliche Unterredung, die Dr. Carl
Melchior und ich am 9. Juni 1920 mit mehreren Mitgliedern der
Reparationskommission hatten, ergab, daB ein deutsches Angebot
in Spa wohl noétig sei, aber mit Vorsicht behandelt werden
miisse. Man sagte uns: Wiirden die deutschen Vertreter in Spa
erkliaren, daf3 infolge der zerriitteten politischen und wirtschaft-
lichen Lage Deutschlands zur Zeit kein Angebot gemacht werden
konne, so bestehe die Gefahr, dafl Deutschland erneut in den
Verdacht der Hinterhéltigkeit und der passiven Resistenz
gerate. Dadurch wiirden die extremen nationalistischen Kreise,
besonders in Frankreich und England, gestirkt werden. Ein
formuliertes Angebot der deutschen Vertreter miisse sich anderer-
seits in den Grenzen der voraussichtlichen deutschen Leistungs-
fahigkeit halten. Die Zahlen des Angebots wiirden sich sicher
so weit von den Ziffern entfernen, die man in Frankreich und
England stets proklamiert habe, dafl mit einer briisken Zuriick-
weisung und mit einer Zuspitzung der Lage zu rechnen sei. Viel-
leicht konne ein Ausweg darin liegen, da3 man deutscherseits ein
bestimmtes Mindestangebot mache, fiir den Fall der Besserung
der Verhiltnisse in Deutschland aber die Leistungen erhdhe.

So entstand die Idee des ,.Besserungsscheins®. Es wurde aus-
fiihrlich besprochen, wie man einen Schliissel fiir die Beteiligung
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der Alliierten an einer Besserung der deutschen wirtschaftlichen
Lage finden konne. Am zweckmaéfigsten erschien es, eine Art
Spezialindex aufzustellen, dem bestimmte Faktoren der deutschen
Wirtschaftsstatistik zugrunde zu legen seien, z. B. der Ertrag
der Einkommensteuer, Ueberschiisse der Staatsbahnen, Ueber-
schiisse der Ausfuhr iiber die Einfuhr usw., alles in Verbindung
mit dem jeweiligen Kursstand der Mark.

Wir wurden davor gewarnt anzunehmen, dafl die Stimmung
in England fiir uns wesentlich giinstiger sei als in Frankreich.
Wenn auch die regierenden Kreise und die fithrenden Ménner
des Wirtschaftslebens in England die gesamte Lage einsichtsvoll
beurteilten, so sei doch die 6ffentliche Meinung kaum von der
franzdsischen verschieden.

Dal} in der Beurteilung der Lage grofle Vorsicht geboten sei,
ergab sich auch aus Gesprichen, die wir etwa gleichzeitig mit
kenntnisreichen Amerikanern fiihrten. Sie empfahlen uns, in Spa
nicht etwa sofort mit einem bestimmten Angebot herauszu-
kommen, sondern zunichst unsere wirtschaftlichen und finan-
ziellen Verhiltnisse genau so zu schildern, wie sie tatséchlich
seien, und erst auf Dringen der Alliierten uns zu einem Angebot
bewegen zu lassen. Die Alliierten hitten sich von dem Elend
der deutschen Zustinde mehr und mehr iiberzeugt und wiirden
einigermallen verwundert sein, wenn wir bei diesen Verhéltnissen
mit einem bestimmten Angebot hervortreten wiirden. Das wiirde
die miBtrauischen Alliierten leicht zu der Annahme bringen, daf3
wir sie hineinlegen wollten, und dal3 wir in der Lage seien, erheb-
lich mehr zu leisten, als wir von vornherein anboten. Ferner sei es
ndtig, die bisherigen deutschen Leistungen auf Grimd des Ver-
sailler Vertrages nicht nur von der negativen Seite zu schildern,
wie wir das bisher immer getan hétten, ndmlich unter Hinweis
darauf, wie durch alle diese Leistungen und Abgaben die deutsche
Volkswirtschaft gelihmt und zur Reparation untauglich gemacht
worden sei, sondern wir miiiten auch ihre positive Seite unter-
streichen, d. h. nachweisen, wie sich die einzelnen Alliierten an
den deutschen Leistungen bereichert, und welche Stiitze sie damit
ihrem eigenen wirtschaftlichen Leben auf Kosten Deutschlands
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gegeben hitten. In diesem Lichte gesehen wiirden die Abtretung
des industriereichenElsal3-Lothringen.der Agrargebiete von Posen
und WestpreuBlen, der Verlust der deutschen Handelsflotte, der
Kolonien, aller deutschen Eigentumsrechte und Beteiligungen im
Auslande, die Ablieferung von Eisenbahnmaterial, Kohlen, Vieh,
Pferden usw. als enorme Leistungen erscheinen, die, an ihrem
wahren Wert gemessen, schon eine Kriegsentschidigung dar-
stellten, wie sie noch nie da war.

Diese vertraulichen Beziechungen, mit deren Hilfe der Boden
fiir eine verstindige Aussprache der beiden Parteien in Spa sorg-
sam vorbereitet werden sollte, wurden durch die Bombe des
Kohlenkonfliktes gesprengt.

Um das Unheil voll zu machen, entstand gleichzeitig eine
ungeheuere Aufregung, vor allem bei den englischen Mitgliedern
der Reparationskommission, dariiber, daB} einige holldndische
Schiffe, deren Auslieferung die Alliierten auf Grund -eines
besonderen Artikels des Versailler Vertrages verlangten, ihren
deutschen Hafen verlieBen und nach Holland fuhren. Die Schiffe
waren in Deutschland gebaut, aber noch wéhrend des Baus im
Kriege an holldndische Reedereien verkauft worden. Trotzdem
hatte Deutschland im Vertrage von Versailles sich verpflichten
missen, nach Vorschrift der Reparationskommission alle MaB3-
regeln zu ergreifen, um den Alliierten das volle Eigentumsrecht
an den Schiffen zu verschaffen. Das war nach den Begriffen des
Volkerrechts Holland gegeniiber natiirlich unmdglich. Immerhin
hatte Deutschland, nachdem bereits ein Schiff unter holldndischer
Flagge aus einem deutschen Hafen ausgelaufen war, zugesagt,
dafiir zu sorgen, dall die iibrigen Schiffe im deutschen Hafen
blieben, bis die Eigentumsfrage geklart sei. Darliber waren
mehrere Monate verstrichen, ohne dal3 die Reparationskommission
weitere Schritte in der Sache getan hatte, und eines schonen
Tages liefen auch die iibrigen Schiffe aus. Die deutsche Ver-
tretung in Paris wurde von der Reparationskommission zur Ver-
antwortung gezogen. lhre Erklarung, dafl die deutsche Regierung
nicht wisse, ob die Schiffe mit ordnungsmifligen Papieren aus-
gelaufen seien, und daB sie im {iibrigen iiber holldndische Schiffe
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keine Macht habe, wurde als Affront betrachtet. Kurz, es kam
in der Kommission zu den leidenschaftlichsten Ausfillen gegen
Deutschland. Einige Monate spiter wurde uns von einem Mitglied
der Kommission unter der Hand erkldrt, dafl sich bei nédherer
Untersuchung ergeben habe, Deutschland sei in der Sache voll-
kommen im Recht gewesen. Man hat dann nichts mehr davon
gehort.

Zum Ueberflufl stellten gerade zu jener Zeit deutsche Be-
horden die im Gange befindliche Lieferung von Pferden an Belgien
ein, ohne sich vorher mit dem belgischen Vertreter der Repa-
rationskommission dariiber zu benehmen. Es war mit der griind-
lich verdrgerten Kommission nun nicht mehr verniinftig zu ver-
handeln.

Alles das ereignete sich wenige Tage vor der Konferenz von
Spa. In Deutschland hatte soeben die Regierung gewechselt. Das
neue Kabinett unter dem Kanzler Fehrenbach hatte noch keine
Ahnung, wie schlecht die Aussichten fiir Spa geworden waren.
Es erwartete bestimmt, bei der Konferenz mit den alliierten Regie-
rungen ausfiihrlich {iber die Reparation sprechen und selbst ein
formuliertes Angebot vorlegen zu konnen.

In der Einladung zur Konferenz hatten die Alliierten darauf
hingewiesen, daB3 Deutschland es versdumt habe, zur Forderung
der Reparationsarbeit Unterlagen und Vorschldge zu iibermitteln.
Das Protokoll des Vertrages von Versailles hatte dafiir eine Frist
von vier Monaten von der Zeichnung des Vertrages ab vorgesehen.
Die deutsche Regierung war der Meinung, dal3 auch diese Frist
vom Inkrafttreten des Vertrages an laufe, und hatte deshalb
erst im Mai 1920 den alliierten Regierungen und der Reparations-
kommission zwei Dokumente mit den deutschen Feststellungen
iiber die in Belgien und Frankreich angerichteten Kriegsschidden
zugehen lassen. Darin waren die Schidden in Frankreich auf
7319 240 000 und in Belgien auf 2 187 992 000 Goldmark beziffert.
Ferner hatte die deutsche Regierung erklért, daB sie der An-
regung des Obersten Rates entsprechend ihre Vorschlidge zur
Reparation auf der Konferenz in Spa vorlegen wolle. Zur Vor-
bereitung iibergab sie den alliierten Regierungen Denkschriften
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iiber die Zahlungsfihigkeit Deutschlands, iiber die Steuerbelastung
in Deutschland und ein ausfiihrliches Gutachten deutscher Sach-
verstindiger iiber die Wirtschaftslage.

Deutschland war in Spa vertreten durch den Reichskanzler
Fehrenbach, den Minister des Auswértigen Dr. Simons und eine
Reihe weiterer Minister, sowie durch zahlreiche wirtschaftliche und
finanzielle Sachverstéindige. Die Konferenz fand unter dem Vorsitz
des belgischen Ministerpriasidenten Delacroix statt. Von den
Alliierten beteiligten sich Belgien, England, Frankreich, Italien
und Japan. In der Tagesordnung wurde die militdrische Abriistung
und die Aburteilung der sogenannten Kriegsschuldigen voran-
gestellt. Es 146t sich denken, daf} dieses Programm die Stimmung
fir die Aussprache iiber die wirtschaftlichen Fragen nicht gerade
verbesserte.

Die deutsche Delegation war in ihrem Quartier oberhalb Spa
vollkommen isoliert. Sie traf mit den alliierten Vertretern nur im
Konferenzsaal zusammen und wurde mit eisiger Kilte behandelt.
Vier Tage lang erOrterte man in immer steigender Erregung die
Entwaffnungsfragen, bis endlich ein Protokoll zustande kam, wo-
nach die Alliierten die Fristen des Vertrages fiir die Herabsetzung
des deutschen Heeres auf 100 000 Mann bis zum 1. Januar 1921
verldngerten, aber fiir etwaige Verstole gegen die militirischen
Vorschriften die Besetzung der Ruhr oder anderer deutscher Ge-
biete als Sanktion androhten. Das fiihrte zu einer leidenschaft-
lichen Kontroverse tiber das Recht der Alliierten, solche im Ver-
sailler Vertrage nicht vorgesehenen militdrischen MaBBnahmen zu
ergreifen.

In der Frage der Kriegsschuldigen einigte man sich schnell auf
die Zeichnung eines ziemlich harmlosen Protokolls. Dann kam es
endlich unter allgemeiner Spannung zur Aussprache {iiber die
Kohlenfrage.

Die deutschen Vertreter wurden aufgefordert, sich iiber die
Griinde der mangelhaften Kohlenlieferung zu duflern. Diese wenig
beneidenswerte Aufgabe fiel mir zu. Nach meiner kurzen Dar-
legung brach der Sturm in Gestalt einer temperamentvollen Rede
des franzosischen Ministerprasidenten Millerand los. Aus Anlall
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der eigenmichtigen Kiirzung der Kohlenlieferungen aus der Ruhr
erhob er eine einzige scharfe Anklage gegen das deutsche Ver-
halten in der Kohlenfrage. Dall Deutschland trotz schwerer wirt-
schaftlicher Bedridngnis mit den Kohlensendungen vorzeitig be-
gonnen und sehr erhebliche Mengen geliefert hatte, dafiir gab es
vor diesem politischen Tribunal kein Verstindnis. Zum Schliisse
teilte Millerand mit, da3 der Oberste Rat beschlossen habe,
Deutschland solle den Reparationskohlen ein absolutes Vorrecht
vor allen Lieferungen fiir den eigenen deutschen Bedarf geben
und sich einer strengen Kontrolle der deutschen Kohlenverteilung
unterwerfen. Am folgenden Tage hatte Minister Simons Gelegen-
heit, den deutschen Standpunkt darzulegen. Er konnte erkléren,
dall die geriigte Kiirzung der Kohlenlieferungen von der neuen
deutschen Regierung bereits vor der Konferenz von Spa wieder
aufgehoben worden sei. Als Vertreter der deutschen Unternechmer
und der deutschen Arbeiter kamen die Herren Hugo Stinnes und
Hué zu Worte. Die Rede von Stinnes, welche mit den Worten
begann: ,,Ich habe mich erhoben, um allen meinen Gegnern ins
Auge sehen zu kénnen®, und in der er vom ,.Wahnsinn der Sieger”
sprach, erregte gewaltiges Aufsehen. Sie hat durch ihre iibertrieben
schroffe Form der deutschen Sache in Spa sehr geschadet, sie er-
klart sich aber aus der tiefen Erbitterung, die bei der deutschen
Delegation dariiber herrschte, dall wegen eines einzigen politischen
Fehlgriffs — denn darum handelte es sich — die gesamte deutsche
Haltung in der Reparationsfrage in Grund und Boden verurteilt
wurde.

Das Verhiltnis zwischen Alliierten und Deutschen spannte
sich bis zur Unertrdglichkeit. Auf einem Platz in der Stadt Spa
schlug ein belgischer Offizier einem unschuldigen deutschen
Zeitungskorrespondenten mit der Reitpeitsche ins Gesicht. Es
schien, als ob die ganze Konferenz in die Luft fliegen wiirde. Aber
die Verhandlungen wurden fortgesetzt. Die Alliierten erklérten,
daB sie die Kohlenforderungen zunéchst auf zwei Millionen Tonnen
monatlich erméfBigen wollten. Als die deutsche Delegation eine
solche Leistung fiir unausfithrbar erklarte und mit geringeren
Gegenvorschldgen kam, wurde abermals die Besetzung des Ruhr-
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gebiets angedroht In privater Besprechung mit Dr, Simons lief3
Lloyd George keinen Zweifel dariiber, dal im Falle der deutschen
Weigerung die alliierten Heere in das Ruhrgebiet einmarschieren
wiirden. Bei den inneren Kédmpfen, die sich daraus in der deutschen
Delegation entwickelten, verfocht ein Teil der Sachverstindigen
unter Stinnes die Meinung, dal} es richtig sei, es auf die Besetzung
des Ruhrgebietes ankommen zu lassen, weil die Alliierten spéte-
stens nach einigen Monaten unverrichteter Sache wieder abziehen
wiirden. Demgegeniiber drang aber die Ansicht durch, es sei
unverantwortlich, die unbesetzten Teile Deutschlands im kommen-
den Winter dem Hunger, der Kohlennot und damit der Gefahr
des politischen Zerfalls auszusetzen, wéhrend es im Ruhrgebiet
selbst unter der Herrschaft der Alliierten um die Versorgung mit
Lebensmitteln und Kohle wahrscheinlich gar nicht so schlecht
bestellt sein wiirde. Inmitten einer unbeschreiblichen Aufregung
wurde dann am 16. Juli ein Kohlenprotokoll gezeichnet. Noch die
letzte Stunde war kritisch, weil die Deutschen sich hartnédckig
weigerten, einen Passus zu unterschreiben, der besagte, daB3 bei
ungeniigender Kohlenlieferung die Alliierten das Ruhrgebiet be-
setzen wiirden. Schlieflich einigte man sich dahin, daB die
deutschen Vertreter bei ihrer Unterschrift wegen dieser Be-
stimmung einen Vorbehalt machten.

In dem Protokoll von Spa verpflichtete sich Deutschland, vom
1. August 1920 ab auf sechs Monate den Alliierten monatlich
zwei Millionen Tonnen Kohle zur Verfiigung zu stellen. Fiir die
Kohle war der deutsche Inlandpreis auf Reparationskonto gut-
zuschreiben, ferner aber auf jede Tonne eine besondere Primie
von fiinf Goldmark in bar zur Anschaffung von Lebensmitteln fiir
die deutschen Bergleute zu zahlen. Hiervon ausgenommen blieben
die Lieferungen iiber See, die sich auch weiterhin nach den Vor-
schriften des Vertrages richteten. Die Verteilung der oberschle-
sischen Kohle, die in Spa eine erhebliche Rolle gespielt hatte,
sollte durch eine besondere Kommission entschieden werden.
Ebenso sollte eine Kommission in Essen untersuchen, wie die Lage
der Bergleute in Nahrung und Kleidung verbessert werden konnte.
Das Wichtigste aber war, dal3 die Alliierten sich bereit erklérten,
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fiir die auf Grund dieses Protokolls zu liefernden Kohlen Deutsch-
land einen Barvorschufl zu gewihren, der die Differenz zwischen
dem niedrigen deutschen Inlandpreise und dem Ausfuhrpreise
ausgleichen sollte. Die Zinsen des Vorschusses wurden spéterhin
auf sechs Prozent, die Riickzahlung auf den 1. Mai 1921 festgesetzt.
Wihrend der Ausfithrung des Protokolls von Spa wurde zur
Kontrolle der Kohlenlieferungen eine Delegation der Reparations-
kommission in Berlin eingerichtet.

Unmittelbar nach Zeichnung des Protokolls 1oste sich die
Konferenz von Spa auf. Zwolf volle Tage hatte sie in Anspruch
genommen, und wichtige Staatsgeschéifte riefen Millerand nach
Paris zurlick. Ueber Reparation, den Hauptgegenstand der Konfe-
renz, hatte man fast gar nicht gesprochen. In einer Sitzung erklirte
Dr. Simons, daBl Deutschland ein groBes Interesse an der Fest-
setzung der Schuld schon vor dem 1. Mai 1921 habe, daB3 es aber
aus Mangel an Geld vorldufig nur Sachlieferungen machen konne.
Er brachte einen Plan fiir die Organisation der Sachlieferungen
in Deutschland vor, der eine gerechte Verteilung der Aufirige
unter Industrie und Handwerk bezweckte. Er machte ferner einen
Vorschlag fiir den Wiederaufbau der zerstorten Gebiete, der auf
die Griindung eines internationalen Siedlungswerkes durch ein
Syndikat von Unternehmern hinauslief. Praktisch anzufangen war
mit beiden Vorschldgen wenig; sie sind auch nicht weiter beachtet
worden. Endlich tiberreichte die deutsche Delegation noch so-
genannte Finanzvorschlédge, in denen darauf hingewiesen war, daf}
die bis zum 1. Mai 1921 zu zahlenden 20 Milliarden durch die bis-
herigen deutschen Leistungen mehr als gedeckt seien. Eine gleich-
zeitig libergebene Zusammenstellung dieser Leistungen schlof8 mit
etwas iiber 20 Milliarden Goldmark ab. Im {iibrigen beschrénkten
sich die deutschen Finanzvorschlidge auf allgemeine Grundsétze:
die deutschen Jahresleistungen sollten aus festen Mindestbetrigen
einschlieflich der Sachlieferungen und aus Zuschldgen auf Grund
eines Indexverfahrens bestehen. Wenn die gesamten deutschen
Leistungen einen bestimmten Hochstbetrag erreicht haben wiirden,
sollte Deutschland von weiteren jéhrlichen Zahlungen befreit sein.
Bestimmte Zahlen waren sorgfiltig vermieden. Ihre Festsetzung

64



sollte einer gemischten Sachverstindigenkommission iiberlassen
werden. Dieser Finanzplan — ein Verlegenheitsprodukt — wurde
in einer einzigen kurzen Sitzung einer Unterkommission be-
sprochen. Dem Dringen der Alliierten auf Nennung von Zahlen
wurde nicht stattgegeben.

Bei dem plotzlichen AbschluB3 der Konferenz von Spa haben
sicherlich alle Beteiligten erlost aufgeatmet. Sie war ein lehr-
reiches Beispiel dafiir, wie wirtschaftliche Fragen nicht behandelt
werden sollen. Die verbitterte Stimmung auf beiden Seiten hétte
bei jedem Teilnehmer den festen Entschlufl herbeifiihren sollen,
niemals wieder eine Reparationskonferenz zu veranstalten, so-
lange man vollstdndig im Dunkeln tappte. Leider ist diese Lehre
aus der Konferenz von Spa nicht gezogen worden. Vielmehr wurde
auf Vorschlag des vielgewandten und nervenfesten Lloyd George
beschlossen, die weitere Aussprache iiber die Reparation einer
neuen internationalen Konferenz in Genf vorzubehalten.

Wenn auch in Spa kein Fortschritt in der Reparationsfrage
selbst gemacht, sondern die Aussicht auf eine Verstindigung nur
verschlechtert wurde, so erzielten die Alliierten wenigstens etwas,
ndmlich eine Einigung unter sich, wie sie sich das Fell des Béren
— die Reparationsleistungen — kiinftig teilen wiirden. Es wurde
bestimmt, dall Frankreich 52 Prozent, England 22 Prozent, Italien
10 Prozent, Belgien 8 Prozent und alle librigen Beteiligten die
restlichen 8 Prozent erhalten sollten. Aullerdem wurde das Recht
Belgiens auf vorzugsweise Befriedigung aus der Reparation — die
sogenannte belgische Prioritdt — das ihm grundsitzlich in Ver-
sailles von den Alliierten zugestanden worden war, mit zwei
Milliarden Goldmark fest begrenzt.

Bergmann, Der Weg der Reparation 35 65



SECHSTES KAPITEL
DIE KONFERENZEN VON BRUSSEL

Vom 24. September bis zum 8, Oktober 1920 fand in Briissel
eine internationale Finanzkonferenz statt, die der Volkerbund
einberufen hatte. Thr Zweck war, die finanzielle Weltkrise zu
untersuchen und Mittel zu ihrer Heilung zu erdrtern. Auch
Deutschland hatte eine Einladung erhalten. Frankreich aber traf
rechtzeitig seine MaBnahmen, um zu verhindern, dal3 iiber Repa-
rationsfragen diskutiert wiirde. Der Volkerbundsrat muflte schon
am 5. August 1920 beschlieBen, da3 auf der Konferenz keine der
Fragen erortert werden diirfe, die zwischen den Alliierten und
Deutschland schwebten. Damit war es der Konferenz unméglich
gemacht, sich mit der Reparation, dem wichtigsten finanziellen
Weltproblem, zu beschiftigen. Die Konferenz nahm einen dufler-
lich glanzenden und durch keinen Zwischenfall getriibten Verlauf.
Man besorgte vielfach, dal Deutschland die Gelegenheit benutzen
wiirde, die Vertreter der neutralen Méachte fiir seinen Standpunkt
in der Reparationsfrage zu gewinnen, und man hielt es nicht fiir
ausgeschlossen, dal} sich bei den Neutralen Neigung fiir ein
Zusammengehen mit Deutschland zeigen wiirde. Daher auch das
formelle Verbot an die Mitglieder des Volkerbundes, die Repa-
ration zur Sprache zu bringen. Aber meine Rede fiir die deutsche
Delegation, die ebenso wie die Vertreter der anderen Staaten eine
Erklarung iiber die Finanzlage ihres Landes abzugeben hatte,
rechtfertigte diese Besorgnis nicht. Sie schilderte die Verhiltnisse
in Deutschland den Tatsachen entsprechend mit dunklen Farben,
vermied es aber, auf den Vertrag von Versailles einzugehen. Sie
lieB die Hoffnung durchblicken, daB3 bei verstindigem Zusammen-
wirken der Nationen die deutschen Verhiéltnisse sich bessern
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wiirden, und stellte die bereitwillige Mitarbeit Deutschlands am
Wiederaufbau Europas in bestimmte Aussicht. Lebhafter Beifall
von allen Seiten belohnte diese Ausfithrungen, wohl weniger wegen
ihres Inhalts als aus dem Gefiihl der Erleichterung dariiber, daf3
ein fiir die Konferenz so gefahrlicher Augenblick glatt voriiber-
gegangen war. Die Konferenz falite eine Reihe kluger Beschliisse
fiir die Herstellung des finanziellen Gleichgewichts der Welt, die
aber bei den gegebenen Verhéltnissen einstweilen fromme Wiinsche
bleiben mufiten.

Immerhin ist die Konferenz von Briissel fiir die Reparation
insofern bedeutsam, als sie den deutschen Teilnehmern die erste
Gelegenheit bot, mit den Vertretern der alliierten Méchte wieder
auf gleichem FuBle zu verkehren. Das ist gerade in der Repa-
rationsgeschichte ein nicht zu unterschitzendes Moment. Bei den
Konferenzen in Versailles und in Spa wurden die deutschen Ver-
treter als Angeklagte behandelt, die man zur Verantwortung zieht
und mit denen man auch in einem entsprechenden Tone verkehrt.
Dies Urteil ist nicht iibertrieben. Man braucht nur die offiziellen
Noten durchzulesen, die der Oberste Rat von Versailles in jenen
Zeiten in verschwenderischer Fiille auf die deutsche Regierung
losgelassen hat. Da findet sich die gleiche Tonart. Solche Behand-
lung erzeugt auch in dem, der von Hause aus den besten Willen
zur Erfiillung der ihm auferlegten Pflichten mitbringt, eine Er-
bitterung, die seine Lust zur Leistung wesentlich mindert.

Im Herbst 1920 standen die erhohten Kohlenlieferungen und
die Regelung der Kohlenvorschiisse im Vordergrund des Interesses.
Durch Anspannung aller Kréfte gelang es Deutschland in den drei
Monaten August bis Oktober, die verlangten Kohlenmengen mit
rund sechs Millionen Tonnen voll zu liefern. Damit war die Ge-
fahr der Ruhrbesetzung vorldufig abgewendet. In den Monaten
November bis Januar konnte die Menge von zwei Millionen
Tonnen monatlich nicht voll geliefert werden. Fiir die gesamten
sechs Monate ergab sich ein Fehlbetrag von mehr als 600 000
Tonnen, der aber weiter keine bosen Folgen nach sich zog.

Die Regelung der in Spa beschlossenen Vorschiisse fiir die
Kohlenlieferungen wurde der Reparationskommission iiberlassen.
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In einem Abkommen mit der Kriegslastenkommission vom
27. Oktober 1920 wurde der Betrag der Vorschiisse einheitlich auf
40 Goldmark fiir die Tonne Kohle festgesetzt. Am 28. Dezember
1920 wurde dann auch die schwierige Frage der Riickzahlung der
Vorschiisse geregelt. Ich hatte von vornherein erklart, daf3 eine
Riickzahlung in bar bis zum 1. Mai 1921 nicht in Frage kommen
konne, und daB3 ich lieber auf die Vorschiisse iiberhaupt verzichte,
wenn eine solche Riickzahlung verlangt wiirde. Schliellich einigte
man sich dahin, daBl die Vorschiisse am 1. Mai 1921 gegen die bis
dahin gemachten deutschen Sachlieferungen verrechnet werden
sollten. Das war ein fiir Deutschland sehr giinstiges Abkommen.
Auf diese Weise bekam es fiir die Kohlenlieferungen im ganzen
iiber 360 Millionen Goldmark ausbezahlt. Dagegen wurde aller-
dings ein entsprechender Betrag fiir Sachleistungen nicht auf
Reparationskonto gutgeschrieben. Aber da diese Sachleistungen
ohnehin gemacht werden muflten, und ihre Gutschrift bei der
vollig unbestimmten, aber sicherlich ungeheuren Hohe der ge-
samten Reparationsschuld nicht sonderlich ins Gewicht fiel,
kamen die Vorschiisse der Alliierten praktisch auf eine Bar-
zahlung fiir die Kohlen hinaus, die gerade in eine Zeit fiel, wo
Deutschland auf eine starke Einfuhr von Lebensmitteln und Roh-
stoffen angewiesen war und einen besonders groflen Devisen-
bedarf hatte. Auch die Festsetzung von 40 Goldmark fiir die
Tonne erwies sich in der Folgezeit als vorteilhaft fiir Deutschland.
Wihrend namlich bis zum Herbst 1920 iiberall Kohlenknappheit
herrschte, trat allmdhlich ein Umschwung ein, der die Kohlen-
preise sehr stark warf. Der Unterschied zwischen den Kohlen-
preisen im deutschen Inland und auf dem Weltmarkt, der bei Ab-
schlu des Abkommens noch mehr als 40 Goldmark betragen
hatte, ging daher bald weit unter diesen Betrag zuriick. Das An-
gebot von Reparationskohle wurde schlieBlich so stark, daf3 ein
Teil dieser zum Verbrauch in den Empfangsldndern bestimmten
Lieferungen wieder auf den Weltmarkt kam. Auf die deutsche
Beschwerde gegen solchen Millbrauch der Sachlieferungen ent-
schied die Reparationskommission am 25. Februar 1921, daf3 jedes
Empfangsland mit der Reparationskohle tun konne, was es wolle.
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Die Sachverstindigen des Dawesplanes haben dagegen drei Jahre
spater dem deutschen Standpunkt recht gegeben.

Das wachsende Angebot von Kohle auf dem Weltmarkt erklart
auch die Tatsache, dal die Reparationskommission nach Ablauf der
Spa-Lieferungen ihre monatliche Anforderung zwar zunichst noch
auf 2200000 Tonnen bezifferte, tatsdchlich aber bald auf 1700000
Tonnen heruntersetzte. Den Anlal3 dazu gaben Unruhen in Ober-
schlesien, welche den deutschen Kohlenbezug aus diesem Gebiet
noch mehr erschwerten. Die Reparationskommission erméfigte aber
ihr Kohlenprogramm aus politischen Riicksichten nicht offiziell,
sondern nur indirekt, ndmlich so, dal} sie einen Teil davon, 1700000
Tonnen, als besonders dringlich bezeichnete, wahrend sie auf die
Lieferung des Restes stillschweigend verzichtete. Die deutschen
Lieferungen hielten sich von da ab immer etwas unter der als dring-
lich angeforderten Menge, ohne daB, von Einzelfillen abgesehen,
die Reparationskommission Klage dariiber fithrte. Und doch sollten
spater gerade die Fehlbetrdge der Kohlenlieferungen als Grund
fiir die Ruhrbesetzung herangezogen werden.

Die Einberufung der in Spa beschlossenen Konferenz von Genf
verzogerte sich. Lloyd George dringte, Frankreich wich aus. Im
November 1920 beschlof3 der Oberste Rat, die Reparationsfrage zu-
néchst durch eine Besprechung von Sachverstindigen der Alliierten
mit deutschen Sachverstindigen vorzubereiten. Zum Ort der Zu-
sammenkunft wurde Briissel bestimmt. Man blieb also bei der
einmal versuchten Taktik, das Problem auflerhalb der Reparations-
kommission 16sen zu wollen. Der Eingriff in die Rechte der Kom-
mission wurde aber diesmal dadurch gemildert, da3 die alliierten
Michte, mit Ausnahme von Frankreich, ihre Vertreter in der Repa-
rationskommission als Sachverstdndige nach Briissel entsandten.

Das offizielle Programm der Konferenz bestand darin, von der
deutschen Regierung iiber die finanziellen und wirtschaftlichen
Verhiéltnisse des Reichs erschopfende und authentische Auskunft
zu erlangen und Mittel und Wege zu besprechen, mit denen man
einer Losung des Reparationsproblems ndher kommen konne. Die
Hohe der Schuld selbst sollte nicht erortert werden, auch wurde
ein bestimmtes Angebot von Deutschland nicht erwartet.
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Die Sachverstdndigen traten am 16. Dezember in Briissel unter
der Leitung von Delacroix zusammen, der kurz vorher an Stelle
des zum belgischen Finanzminister ernannten Delegierten Theunis
Mitglied der Reparationskommission geworden war. Deutschland
entsandte auller mir den Reichsbankprisidenten Havenstein, als
Vertreter des Finanzministeriums Staatssekretdr Schroeder und
einige seiner ersten wirtschaftlichen Sachverstindigen. England
war durch Sir John Bradbury und Lord d'Abernon, Frankreich
durch Seydoux und Cheysson, Italien durch d'Amelio und
Giannini, Belgien durch Delacroix und Lepreux vertreten. Auch
Japaner nahmen an der Konferenz teil. Gegenstand der Be-
sprechung bildeten zunichst die Lage des Reichshaushalts und die
Valutafrage. Fine lange und pessimistische Rede des Prisidenten
Havenstein enttduschte die Alliierten, die eine positive deutsche
Mitarbeit erwarteten, und drohte gleich im Anfang die Be-
sprechungen auf ein totes Gleis zu bringen. Nach vertraulicher
Fiihlungnahme mit der Gegenseite erwies es sich als nétig, alsbald
ein Programm iiber die nach deutscher Ansicht mdglichen Repa-
rationsleistungen zu entwerfen. Ich fiihrte daher am néchsten
Tage folgendes aus: Deutschland habe ein wesentliches Interesse
daran, daB die Reparationsschuld so bald wie mdglich und in
verniinftiger Weise, d. h. innerhalb der deutschen Zahlungsfiahig-
keit festgestellt werde. Die moralische Seite der Festsetzung sei
von grofiter Bedeutung. UnermefBlicher Schaden wiirde entstehen,
wenn man eine theoretische Summe ohne Riicksicht auf die Mog-
lichkeit der Leistung verlange. Das miisse Deutschland zur Ver-
zweiflung treiben. Den Rahmen der deutschen Ideen stellten die
in Spa gemachten Vorschldge dar. Von der Gesamtsumme der
Reparation miilten die bisherigen deutschen Leistungen ab-
gerechnet werden. Fiir den Rest der Schuld seien 30 Annuitidten
festzusetzen, wie dies im Versailler Vertrage vorgesehen sei.
Geldzahlungen kénne Deutschland aus den bekannten Griinden
nicht machen, sondern vorldufig nur Sachlieferungen. Ein ganz
besonderes Interesse hitten die Materiallieferungen fiir den
Wiederaufbau der zerstorten Gebiete. Die Bestimmungen des
Versailler Vertrages iiber diese Lieferungen seien zu kompliziert.
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Deutschland sei zu praktischer Mitarbeit bereit und hoffe, bald
eine Verstdndigung erreichen zu konnen, damit der Wiederautbau
schnell vonstatten gehe. Fin bestimmter Plan dafiir sei im Augen-
blick nicht zu entwickeln, aber man konne sich vorstellen, dal3
etwa die deutsche Regierung einen erheblichen Markkredit er-
Offne, um einen Fonds zu schaffen, aus welchem private Be-
stellungen der Geschiddigten bei deutschen Lieferanten bezahlt
werden wiirden. Die Finzelheiten seien am besten in einer be-
sonderen Kommission zu erdrtern.

Vorbedingung fiir die Mdglichkeit der Zahlungen in Geld sei
die Ordnung der deutschen Wahrung und des Reichshaushalts.
Ob Deutschland dies aus eigener Kraft vollbringen konne, sei
zweifelhaft. Die Moglichkeit einer Kreditoperation in groferem
Umfange fiir die Stabilisierung der deutschen Wihrung sei ge-
geben, weil die innere Ordnung und die Arbeitsfreudigkeit in
Deutschland schon wiederkehrten. Sobald Haushalt und Wéhrung
in Ordnung seien, werde Deutschland zu zahlen beginnen. Frei-
lich seien vorher gewisse Hindernisse zu beseitigen, die in einigen
Vorschriften des Versailler Vertrages ldgen: die Besatzungskosten
zehrten in ihrem jetzigen Umfange wahrscheinlich alles auf, was
Deutschland iiberhaupt zahlen konne. Sie miiten daher im Inter-
esse beider Teile stark vermindert werden. Ferner sei die ober-
schlesische Frage da. Der Verlust von Oberschlesien wiirde die
deutsche Zahlungsfahigkeit erheblich schwéchen. Besonders dring-
lich sei es, dal das deutsche Privateigentum in den alliierten
Léndern freigegeben werde, weil andernfalls das Gleichgewicht
im deutschen Handel schwerlich wiederherzustellen sei. Das im
Versailler Vertrag vorgesehene System des Clearingverkehrs fiir
die privaten Schulden fiihre in der Praxis zu groen Schwierig-
keiten. Deutschland miisse auBerdem die wirtschaftliche Gleich-
berechtigung in der Welt wieder erlangen, vor allem aber von der
steten Bedrohung mit wirtschaftlichen Repressalien frei werden.
Endlich sei es auch nétig, fir den deutschen Handel geniigend
Schiffsraum zu belassen. Alle diese Fragen bediirften einer ein-
gehenden Priifung.

Obwohl diese Darlegungen nichts besonderes Neues brachten,
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wurden sie doch auf der Gegenseite mit Befriedigung aufgenommen
und als ein wesentlicher Fortschritt in der deutschen Haltung an-
gesehen. Die Stimmung der Konferenz blieb bis zum Schlufl die
denkbar beste. Alle Fragen, die ich aufgegriffen hatte, wurden in
den folgenden Tagen von den deutschen Sachverstidndigen in den
Sitzungen eingehend erortert. Alliierte und Deutsche verkehrten
auch auflerhalb der Sitzungen in ungezwungener Weise mit-
einander. Alles lie3 erhoffen, daB3 diese Konferenz von Sach-
verstindigen frei von jedem politischen Druck nun endlich den
richtigen Weg weisen wiirde.

Am 22. Dezember 1920 wurde die Konferenz bis zum 10. Januar
1921 vertagt, damit in der Zwischenzeit die verschiedenen Gegen-
stdnde griindlich studiert werden konnten. Fiir jede Frage sollte
sich ein alliierter Berichterstatter mit einem deutschen Vertreter
in Verbindung setzen. Im Anschlul an das bereits iiberreichte
deutsche Material war von den Alliierten ein umfangreicher
Fragebogen ausgearbeitet, der von der deutschen Delegation im
einzelnen schriftlich beantwortet werden sollte.

Zum erstenmal hatte eine Zusammenkunft von alliierten und
deutschen Vertretern stattgefunden, die bei jedem der Beteiligten
einen gilinstigen Eindruck hinterliel und — {iberall eine gute
Presse fand.

Der wahre Grund fiir die Vertagung der Briisseler Konferenz
lag in folgendem:

Gleich bei Beginn der Tagung wurde mir vom Vorsitzenden
vertraulich mitgeteilt, dal einer der englischen Vertreter beab-
sichtige, im stillen den Zweck der Besprechungen wesentlich zu
vertiefen. Er wolle schon in Briissel eine feste Grundlage fiir das
Reparationsprogramm errichten und ziffernméBige Vorschlage er-
ortern, die alsdann den verbiindeten Regierungen vorgelegt werden
sollten. Dieser plotzliche Programmwechsel wurde mir von jenem
englischen Delegierten dahin erklért, dal man die augenblicklich
giinstige politische Konstellation und die Geneigtheit der mal-
gebenden franzdsischen Kreise benutzen miisse, zu einer baldigen
Losung der Reparationsfrage zu gelangen. Wenn Deutschland in
Anlehnung an den Plan von Boulogne (s. S. 54) mit einem An-
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gebot jahrlicher Sachleistungen von ungefdhr zwei Milliarden
Goldmark und einer Geldannuitit von einer Milliarde Goldmark
kdme, so wiirde eine geeignete Grundlage fiir die Reparationsver-
handlungen zu schaffen sein. Die Sachleistungen sollten Deutsch-
land moglichst hoch angerechnet werden, so daB} sie ausreichen
wiirden, die vorgesehenen zwei Milliarden zu decken.

Ich war zuerst sehr skeptisch, weil mein englischer Gewéhrs-
mann, ganz abgesehen von der Hohe der Zahlungen, die Moglich-
keiten einer Einigung viel zu optimistisch beurteilte und an-
scheindhd von dem ehrgeizigen Wunsche getrieben wurde, unter
der Hand eine husarenméBig schnelle Losung des gro3en Problems
zustande zu bringen. Aber auch von franzosischer Seite wurde mir
bestdtigt, dal die ,,positive Richtung® letzthin in Frankreich stark
an Boden gewonnen habe. Es setze sich immer mehr die Ueber-
zeugung durch, daB es notwendig sei, mit Deutschland zur wirt-
schaftlichen Zusammenarbeit zu kommen, wenn man die Gefahr
des baldigen Zusammenbruchs der europdischen Zivilisation ab-
wenden wolle. Es gelte jetzt, die 6ffentliche Meinung in Frank-
reich zu iiberzeugen, dafl Deutschland den festen Willen habe,
sogleich etwas Erhebliches fiir Frankreich zu leisten. Die Leistung
koénne zur Zeit zwar nicht in Geld, wohl aber in Materialien und
Arbeit bestehen. Ob sich eine wirkliche Mitarbeit Deutschlands
am Wiederaufbau entwickeln konne, hdnge von ungeldsten poli-
tischen und sozialen Fragen ab. Vorldufig handle es sich um eine
verniinftige praktische Regelung der Sachlieferungen.

Auf diesen vertraulichen Mitteilungen fullte meine oben wieder-
gegebene Konferenzrede.

Gleichzeitig erfuhr ich, daBl es der Reparationskommission vor-
aussichtlich moglich sein wiirde, zum 1. Mai 1921 eine Schadens-
summe festzusetzen, die sich wesentlich unter den bisherigen
Schitzungen halten wiirde. Da der Gesamtbetrag der von
den Alliierten angemeldeten Schadensanspriiche auf 200 bis
300 Milliarden hinauslaufe, denke man daran, gewisse zweifel-
hafte Vorschriften des Versailler Vertrages zugunsten von Deutsch-
land auszulegen und damit den Gesamtbetrag des Schadens auf
etwa 100 Milliarden Goldmark hinabzuschrauben.
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Es war nicht moglich, sich allen diesen Eréffnungen gegeniiber
rein rezeptiv zu verhalten. Ich erkldrte, daB3 der Plan von Boulogne
wegen seiner ungeheuerlichen Zahlen und wegen der Art der ver-
langten Sicherheiten unannehmbar sei. Als man darauf hinwies,
daB3 die 269 Milliarden Mark Annuititen des Planes von Boulogne
nur einem Jetztwerte von 85 Milliarden entsprichen, fragte ich,
warum man dann bei der erschreckend hohen Ziffer bleibe und
nicht viel lieber von den 85 Milliarden ausgehe, natiirlich nicht als
Betrag der deutschen Schuld, sondern nur als Summe des am
1. Mai 1921 festzustellenden Schadens. Diese Bemerkung iiel auf
fruchtbaren Boden. Ich sagte dann ohne Widerspruch der alliierten
Vertrauensleute, auch dies sei noch eine fiir Deutschland uner-
schwingliche Summe, immerhin hétten wir damit wenigstens einen
Anbhaltspunkt, und es sei dann viel leichter moglich, sich zu einigen,
als wenn man immer noch den Hunderten von Milliarden Gold-
mark ins Gesicht sehen miisse. Der Meinungsaustausch schlof3
mit der Erkenntnis, daB man den Kreis der besprochenen Ge-
danken zunéchst auf beiden Seiten verarbeiten miisse. Um Zeit
hierfiir zu gewinnen, wurde die Konferenz vertagt. Inzwischen
wollte man in Paris die Besprechungen im kleinsten Kreise weiter-
fihren. Die Konferenz in Genf sollte erst zusammentreten, wenn
die Sache so weit spruchreif sei, dal die Minister der beteiligten
Staaten ein Abkommen unterzeichnen konnten.

Ich berichtete damals nach Berlin; ,,Der durch das Dridngen
einiger alliierten Vertreter in schnelle Fahrt gebrachte Wagen
kann nun nicht mehr ohne Schaden aufgehalten werden. Es gilt,
ihn auf der gefdhrlichen Bahn in vorsichtiger Weise weiter-
zufithren. Ich halte den in Briissel erzielten Fortschritt fiir be-
deutend. Wenn morgen die Konferenz auf den Januar vertagt
wird, konnen wir wohl sagen, dafl sie trotz aller Fahrlichkeiten
besser verlaufen ist, als wir wagen konnten, zu hoffen.”

Unmittelbar nach Weihnachten wurden diese Besprechungen
in Paris wieder aufgenommen. Dabei stellte sich gleich heraus,
daB3 die Alliierten unter sich tiber die Art des Vorgehens keines-
falls einig waren. Ich horte von maligebender Seite, dafl die
franzosische Regierung der Absicht, schon in Briissel einen Repa-
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rationsplan aufzustellen und die Annuititen der Hohe nach zu
bestimmen, vollkommen femstehe. Die franzosischen Vertreter
hatten die strikte Order, nur die nétigen Vorbereitungen fiir die
spatere Konferenz in Genf und fiir die Entscheidung der Repa-
rationskommission und der alliierten Regierungen zu treffen. Des-
halb habe es auch keinen rechten Zweck, die Konferenz in Briissel
schon am 10. Januar wieder aufzunehmen.

Anfang Januar 1921 legte mir ein Mitglied der Reparations-
kommission als seine eigene Idee einen formlichen Reparations-
plan vor. Er ging von einer Schadenssumme von 85 Milliarden
Goldmark aus, auf die in weitestem MalBe die bisherigen
Leistungen und Abtretungen Deutschlands angerechnet werden
sollten. Der verbleibende Rest war in der Weise zu belegen, daf
Deutschland dreiBBig Jahre lang jedes Jahr drei Milliarden Gold-
mark und auBlerdem bei einer Besserung der deutschen Wirt-
schaftslage entsprechende Zuschldge nach einem bestimmten Index
zahlen sollte. Die Sachlieferungen spielten bei der Abdeckung der
Annuitdten eine groBe Rolle. Auch sollten einige der auf der
Briisseler Konferenz gestellten deutschen Bedingungen erfiillt
werden. Vor allem war damit gerechnet, daf3 das von den Alliierten
beschlagnahmte deutsche Eigentum freigegeben oder, soweit es
schon liquidiert war, auf die deutsche Schuld angerechnet werden
wiirde. Dieser Plan wurde nicht nur von mir, sondern auch von
englischer und franzosischer Seite abgelehnt; von England haupt-
sdchlich wegen der Verkniipfung mit der Freigabe des deutschen
Eigentums, das England auf jeden Fall behalten wollte.

Nunmehr kam Seydoux mit einem Gegenvorschlige: ,.Deutsch-
land zahlt fiinf Jahre hindurch eine Annuitdt von drei Milliarden
Goldmark. Wihrend dieser Frist wird moglichst bald der Gesamt-
betrag der Reparationsschuld festgesetzt."

Im Besitze dieses Vorschlages reiste ich am 7. Januar 1921 nach
Berlin, um der deutschen Regierung zu berichten. Die Wiederauf-
nahme der Konferenz in Briissel wurde inzwischen weiter ver-
schoben.
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SIEBENTES KAPITEL

DER PLAN SEYDOUX UND DIE PARISER
BESCHLUSSE VOM 29. JANUAR 1921

Durch die Besprechungen in und nach Briissel halten sich die
Ereignisse iliberstiirzt Wihrend bis dahin niemand sich getraute,
mit einem Reparationsplan hervorzutreten, war jetzt ein konkreter
Vorschlag fiir die vollstindige Losung des Problems bereits
zwischen den Parteien durchgesprochen, freilich aber auch schon
wieder beiseite gelegt. Nun schlug Seydoux im Namen der
Alliierten eine Zwischenlosung fiir fiinf Jahre vor. Das war etwas
ganz Neues. Man mufite sich zunédchst im SchoBle der deutschen
Regierung dariiber klar werden, ob man von der bisher befolgten
Politik der schleunigen Feststellung der gesamten Reparations-
schuld abgehen und sich auf ein Provisorium einlassen solle.

Bei beiden Wegen gab es viele Fiir und Wider. Die Erfahrung
hatte gezeigt, dall bei der UngewiBheit iiber das Ausmal} der
Reparationsschuld der Kredit des Reiches im In- und Ausland so
gut wie verschwunden war, und dal3 aus demselben Grunde das
Miftrauen gegen die Markwihrung besonders in Deutschland
immer groBer wurde. Die Mark hatte sich im Frithjahr 1920 von
dem bestdndigen Fall seit Friedensschluf3 kraftig erholt, dann
aber mit dem Fehlschlag der Konferenz von Spa wieder zu-
sehends verschlechtert. Es war daher im Interesse einer durch-
greifenden Gesundung der Wirtschaft logisch ganz richtig, dem
Uebel an die Wurzel zu gehen und sogleich eine vollstdndige
Regelung der Reparation anzustreben. Auf der anderen Seite aber
stand schon damals die Erkenntnis, daB es noch fiir lange Zeit
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unmoglich sein wiirde, eine Einigung der Alliierten mit Deutsch-
land auf eine bestimmte Reparationssumme zu erzielen. Ein-
sichtige Kreise beider Parteien sprachen offen aus, daf3 in dieser
Richtung ein uniiberbriickbarer Zwiespalt zwischen Frankreich
und Deutschland klaffe. In Frankreich herrschte die grofle
Angst, daf} bei Festsetzung der Schuld in ertrdglichen Grenzen
Deutschland zu billigen Kaufes aus dem Versailler Vertrage los-
kommen und in zehn oder zwanzig Jahren dem geschwéchten
Frankreich wirtschaftlich und politisch wieder ein furchtbarer
Gegner werden wiirde. Man weigerte sich auch, als Mal3stab fiir
die Hohe der Reparationsschuld die deutsche Zahlungsfahigkeit
zu einem Zeitpunkt anzunehmen, wo Deutschlands wirtschaftliche
Kraft gering sei und die Gefahr bestehe, daBl die Moglichkeiten
kiinftiger Entwicklung unterschétzt wiirden. Der Leitartikler des
, Temps® schrieb am 18. Januar 1921: ,Die offentlichen Finanzen
Deutschlands sind in einem schauderhaften Zustand, aber die
Entwicklung der deutschen Industrie und des deutschen Handels
nimmt schon wieder einen méchtigen Aufschwung. Es wiirde
daher unverniinftig sein, schon heute das Deutsche Reich auf zu
schwere Zahlungen festzulegen, die es zum Bankerott bringen
wiirden. Aber es wire noch viel unertraglicher, auf die Summe
zu verzichten, welche Deutschland spéter nach Mallgabe seiner
wachsenden wirtschaftlichen Leistungsfihigkeit wird zahlen
koénnen.*

Das klingt sehr verniinftig, ist aber bei Lichte besehen der
kurzsichtige Standpunkt des Rentiers, der éngstlich darauf be-
dacht ist, ja nichts von seinen Forderungen aufzugeben, und der
nicht iiberlegt, dal er es durch seine Hartnickigkeit dem zur
Zeit zahlungsunfahigen Schuldner schwer oder unméglich macht,
wieder auf die Beine zu kommen und liberhaupt etwas zu zahlen.

So verkehrt aber auch die franzosische Auffassung war, man
mufite mit ihr rechnen. Da Frankreich als grofite militérische
Macht Europas und als Hauptglidubiger Deutschlands sich einer
Einigung iiber die Schuldsumme verschloB3, so war es fiir Deutsch-
land nicht ratsam, das Angebot einer Zwischenlosung grund-
sitzlich abzulehnen. Denn ein Arrangement auf fiinf Jahre ent-
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ferrite wenigstens fiir geraume Zeit den unertriglichen Druck, den
die andauernde Reparationskrise auf Deutschland und die ganze
Welt ausiibte. Man konnte hoffen, da3 im Laufe der fiinf Jahre
die psychischen und sentimentalen Nachwehen des Krieges immer
mehr schwinden und verniinftigen wirtschaftlichen Erwédgungen
Platz machen wiirden. Man konnte wihrend dieser Ruhepause
auch Erfahrungen dariiber sammeln, ob es Deutschland tiberhaupt
moglich sein wiirde, derartig groBBe Zahlungen ohne Gegenwert an
das Ausland zu leisten, und man konnte, was beinahe noch
wichtiger war, ausfindig machen, ob solche Leistungen den
Empfangsléndern wirklich den erhofften Nutzen bringen wiirden.
Denn schon die beriihmten Goldschiffe des Pizarro waren dem
Wohlstdnde Spaniens nicht forderlich, und der Zahlung der
fiinf Milliarden Franken Kriegsentschiadigung aus dem deutsch-
franzosischen Kriege folgte 1873 ein wirtschaftlicher Krach in
ganz Deutschland, dessen Folgen lange Jahre anhielten. Es ist
nicht abwegig, anzunehmen, daB3 auch die Reparationszahlungen
dhnliche Erfahrungen zeitigen und auf die Dauer den Empféngern
selbst unangenehm werden kdnnen.

Trotz alledem sprachen andere sehr gewichtige Griinde
gegen das Eingehen auf eine provisorische Losung. In der angel-
sdchsischen Welt, vor allem in Amerika, weigerte man sich grund-
satzlich, vor endgiiltiger Regelung der Reparation irgend etwas
zur Wiederherstellung des europdischen Kredits zu tun. In
Deutschland aber lehnte man die Zahlung der geforderten grof3en
Betrdge flir die nédchsten Jahre ohne Festsetzung der Gesamt-
schuld mit der Begriindung ab, daBl die gewaltige Anstrengung
doch nichts niitzen, sondern fiir die spiteren Jahre nur noch
schlimmeren Druck der Alliierten bringen werde. Dies Argument
klang dem deutschen Volke besonders plausibel.

In den Berliner Beratungen im Januar 1921 wurden alle diese
Gedankengénge eingehend erortert. Die Industrie unter Fiithrung
von Stinnes erklédrte geschlossen, dal man keine provisorische
Regelung wolle, sondern eine endgiiltige Losung haben miisse. So
kehrte ich nach Paris mit dem Auftrage der Regierung zuriick,
gegen das Provisorium von Seydoux Stellung zu nehmen.
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Dann aber erhielt Dr. Simons den Besuch des franzosischen
Botschafters und des englischen Geschiftstriagers in Berlin, die
beide im Namen ihrer Regierungen die Annahme der Zwischen-
16sung fiir fiinf Jahre empfahlen. Darauthin muflte ich in neue
Besprechungen mit Seydoux und Lord d'Abernon eintreten. Ich
machte geltend, dal die Annuitdt von drei Milliarden Goldmark
viel zu hoch gegriffen sei und daf} sie wesentlich ermifigt werden
miiflite, wenn man zu einer Einigung gelangen wolle. Die Gegen-
seite machte nun den Vorschlag, man konne mit zwei Milliarden
anfangen und die Zahlungen nach einem bestimmten Wohlstands-
index steigen lassen. Ich konnte den Vorschlag nicht annehmen,
erklérte aber, daf} er vielleicht eine Grundlage zu Verhandlungen
biete, wenn er von den alliierten Sachverstindigen ihren Regie-
rungen empfohlen werde. Fiir eine Verstindigung aber sei nach
wie vor notig, dal Oberschlesien bei Deutschland verbleibe und
dal auch die anderen in Briissel besprochenen deutschen Be-
dingungen zugestanden wiirden, vor allem Herabsetzung der
Besatzungskosten und Freigabe des deutschen Eigentums.

Soweit waren wir gekommen, als der Oberste Rat am 24. Januar
1921 unerwartet zu einer Konferenz in Paris zusammentrat. Auf3er
anderen Fragen sollten wiederum die Entwaffnung Deutschlands
und die Reparation behandelt werden. Die alliierten Sachver-
stindigen fiir die Briisseler Konferenz legten dem Obersten Rat
eine Denkschrift vor, in der das in Briissel gesammelte Material
sorgfiltig und verstindig verarbeitet war. Sie nahmen den Plan
Seydoux fiir ein Provisorium 1921—1926 in der Weise auf, daf3
die Annuitit von drei Milliarden Goldmark im Durchschnitt der
fiinf Jahre erreicht werden sollte und daf3 ein erheblicher Teil
der Jahresleistungen durch Sachlieferungen abzutragen sei. Sie
empfahlen ferner die Beschrinkung der Besatzungskosten auf
240 Millionen Goldmark im Jahre und den Verzicht auf weitere
Lieferungen von deutschen Schiffen. Deutschland sollte seine
Finanzen in Ordnung bringen und seine Zdlle als Pfand fiir die
genannten Zahlungen bestellen. Die alliierten Sachverstindigen
brachten also in die Konferenz von Paris ein vollstindiges Pro-
gramm mit, das besonders von der franzosischen Regierung ver-
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treten wurde. Nach dem Sturz des Kabinetts Leygues hatte der
neue Ministerprasident Briand sich von der Kammer erméchtigen
lassen, im Obersten Rat lediglich eine provisorische Regelung
auf fiinf oder moglichst nur auf drei Jahre zu vertreten. Die Fest-
setzung einer Gesamtsumme fiir die Reparation (forfait) wurde
hierbei ausdriicklich abgelehnt, weil sie den Interessen Frank-
reichs widerspreche.

In der Konferenz aber kam es ganz anders. Der franzosische
Finanzminister Doumer hielt eine merkwiirdige Rede, in der er
von einer Schuld Deutschlands von 212 Milliarden Goldmark
ausging und Annuitdten von 12 Milliarden Goldmark verlangte.
Das richtete in den Kdpfen der Teilnehmer allgemeine Verwirrung
an. Heftige Auseinandersetzungen zwischen Englindern und
Franzosen folgten. Es scheint, daB3 Lloyd George von der allseitig
angenommenen Idee des Provisoriums ganz plétzlich abgesprungen
ist und daB er dabei auch von Loucheur, der neuerdings wieder
als Minister in das franzosische Kabinett eingetreten war, unter-
stitzt wurde. Die belgischen Delegierten Theunis und Jaspar
fithrten schlieBlich eine Einigung zwischen den streitenden Alli-
ierten herbei. Aber auch sie standen den Dingen nicht objektiv
gegeniiber, denn sie waren verdrgert zur Konferenz gekommen,
weil soeben ihre Verhandlungen mit Deutschland tiber den Riick-
kauf der von den Deutschen im Kriege nach Belgien gebrachten
Markbetriage fruchtlos verlaufen waren.

Das Ergebnis dieser seltsamen Konferenz waren die soge-
nannten Pariser Beschliisse vom 29. Januar 1921. Auch hierbei
wurden, wie {iiblich, die Reparationsforderungen von politischen
Drohungen wegen Nichterfiillung militdrischer Vorschriften des
Vertrages eingerahmt. Die Pariser Beschliisse verlangten von
Deutschland vom 1. Mai 1921 an folgende Jahresleistungen:

2 Milliarden Goldmark fir die nidchsten 2 Jahre,

3 Milliarden Goldmark fiir weitere 3 Jahre,
4 Milliarden Goldmark fir weitere 3 Jahre,
5 Milliarden Goldmark fiir weitere 3 Jahre,

6 Milliarden Goldmark fiir weitere 31 Jahre,
ferner flir die gesamten 42 Jahre eine jéhrliche Abgabe in Hohe
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von 12 Prozent des Wertes der deutschen Ausfuhr, Fiir vorzeitige
Zahlung der Annuititen wurde ein Rediskont bewilligt, und
zwar acht Prozent bis 1. Mai 1923, dann sechs Prozent bis
zum 1. Mai 1925 und von dann ab fiinf Prozent. Fiir jedes aus-
wartige Kreditgeschift des Reichs, der Staaten, der Provinzen und
der Kommunen war die Zustimmung der Reparationskommission
einzuholen. Als Sicherheit wurden gefordert die deutschen Land-
und Seezodlle sowie alle Einfuhr- und Ausfuhrabgaben. Die deutsche
Regierung sollte einen Generaleinnehmer fiir die Zolle einsetzen,
dessenErnennung durch die Reparationskommission zu genehmigen
war.

Dieser Plan erregte allgemeines Befremden. Die alliierten
Sachverstdndigen selbst waren wie vor den Kopf gestofen. All
ihre Arbeit war vergebens gewesen; ihre Vorschlige waren von
der Konferenz einfach nicht beachtet worden. Das Seltsamste an
dem Plane aber war, dal die englische und die franzdsische Re-
gierung, die vorher nicht scharf genug ecine Festsetzung der
deutschen Gesamtschuld (forfait) hatten ablehnen konnen, ja die
soecben ihre diplomatischen Vertreter zum deutschen AulBlen-
minister geschickt hatten, um ihn zur Annahme des Provisoriums
zu bestimmen, daB3 diese selben Regierungen nunmehr innerhalb
weniger Stunden einen endgiiltigen Reparationsplan beschlossen,
ohne iiber die Griinde ihrer verdnderten Stellungnahme auch nur
ein Wort der Erklidrung zu sagen. Daher ist vielfach behauptet
worden, es sei den Alliierten mit den Pariser Beschliissen iiber-
haupt nicht ernst gewesen, und nur die deutsche Regierung habe
die Torheit begangen, die Beschliisse ernst zu nehmen.

Die wirklichen Ursachen des plotzlichen Frontwechsels, den
der Oberste Rat damals vorgenommen hat, sind bis heute nicht
vollkommen klar geworden. Wahrscheinlich liegen sie tief im rein
Menschlichen, wie so oft bei groBen politischen Entscheidungen.
Es scheint so, daB die Gegensétze zwischen Frankreich und
England in jenem Augenblick nur auf dem Riicken von Deutsch-
land ausgeglichen werden konnten, dadurch ndmlich, da3 man
dem Besiegten eine Last aufpackte, die fiir den Anfang nicht
allzu driickend aussah, in den spéteren Jahren aber einen Um-
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fang annahm, der auch die weitestgehenden Anspriiche Frank-
reichs befriedigte, Lloyd George mag sich wie schon so oft gedacht
haben, dal3 es taktisch zunidchst einmal darauf ankomme, einen
derartigen Plan durchzudriicken und daB3 spédter die Zeit schon
Rat bringen werde.

Amiisant ist es, die Leitartikel des ,, Temps®, des Sprachrohrs
der franzosischen Regierung, aus den Tagen vor und nach der
Konferenz nachzulesen und miteinander zu vergleichen. Man
wird daraus ersehen, dall es doch eines eleganten Eiertanzes be-
durfte, um den Lesern klarzumachen, warum Frankreich vor der
Konferenz nur ein Provisorium haben durfte und nach der
Konferenz durchaus auf einer Gesamtregelung bestehen mufte.
Bezeichnend ist auch, dall unmittelbar nach der Konferenz der
vorher so milde und sanftmiitige ,,Temps“ mit dem Gros der fran-
zosischen Zeitungen die sofortige Anwendung von Gewaltmal-
regeln gegen Deutschland verlangte, vor allem eine Zollsperre
zwischen dem besetzten und dem unbesetzten Gebiete.

Der Oberste Rat teilte am 29. Januar der deutschen Regierung
seine Beschliisse mit und schlug vor, dal deutsche Vertreter sich
Ende Februar mit den alliierten Delegierten in London treffen
sollten. Der deutsche Botschafter in Paris und ich gaben der
deutschen Regierung einmiitig den Rat, jede Verhandlung iiber
die Pariser Beschliisse abzulehnen. Die eigenmichtige Festsetzung
der Schuld Deutschlands durch den Obersten Rat war ein Bruch
des in Spa gegebenen Versprechens, dal3 {iber die Reparation
mit Deutschland auf einer Konferenz in Genf verhandelt werden
solle. Die Pariser Beschliisse verletzten auch die Vorschrift des
Versailler Vertrags, nach welcher es der Reparationskommission
oblag, die deutsche Schuld zum 1. Mai 1921 festzustellen. Deutsch-
land konnte sich also getrost auf den Boden des Versailler Ver-
trages zuriickziehen und jede Aussprache iiber die Pariser Be-
schliisse verweigern. Von bester franzosischer Seite wurde mir
spiter gesagt, man habe den Kopf dariiber geschiittelt, dal
Deutschland diese einfache und klare Haltung nicht angenommen
habe, sondern nach London gegangen sei, obwohl es sich doch
sagen konnte, was seiner dort harren wiirde. Wie dem auch sei,
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Deutschland nahm die von England ausgehende offizielle Ein-
ladung vom 8. Februar 1921 nach London sofort an. Es zeigte sich
auch hier wieder, daB jede Berliner Regierung glaubte, sie wiirde
durch Aussprache mit den Chefs der alliierten Regierungen selber
mehr erreichen als bei dem Verfahren vor der Reparations-
kommission. Dabei hat sicherlich der Gedanke mitgespielt, derart
wichtige Verhandlungen diirften nicht der stéindigen deutschen
Vertretung in Paris liberlassen, sondern miilten vom Berliner
Kabinett personlich gefiihrt werden. SchlieBlich war auch bei der
mangelhaften Zusammensetzung der Reparationskommission und
bei den bisherigen Erfahrungen mit ihr keine Gewéhr dafiir ge-
boten, daf sie den deutschen Verhiltnissen das notige Verstdnd-
nis entgegenbringen werde.

Zugleich mit der Annahme der Einladung nach London brach
in der gesamten deutschen Presse ein Entriistungssturm {iiber
die Ungeheuerlichkeit der Pariser Beschliisse los. Die deutsche
Regierung tat nichts, um dem entgegenzutreten, vielmehr hielt der
deutsche AuBenminister bei einer Reise durch Siiddeutschland
Mitte Februar 1921 in Stuttgart und in Karlsruhe Reden, in denen
er nicht nur die Pariser Beschliisse scharf ablehnte, sondern auch
die Frage der Schuld am Kriege wieder anschnitt. Das war
natiirlich keine diplomatische Vorbereitung fiir eine miindliche
Verhandlung mit der Gegenpartei.

Die Rolle der Briisseler Sachverstindigen war ausgespielt.
Ein englischer Vertreter meinte damals, es sei doch ganz niitzlich,
nochmals nach Briissel zu gehen, weil sich da unter den Sach-
verstindigen leicht Anregungen fiir die Londoner Konferenz
bieten wiirden. Ich lehnte dies ab, da Deutschland erst in London
zu den Pariser Beschliissen Stellung nehmen werde und vorher
weder die Alliierten iiber eine etwaige Aenderung der Beschliisse
diskutieren noch die deutschen Vertreter in eine sachliche Be-
ratung eintreten konnten.

Auch die Berufung einer Konferenz in Genf war nunmehr
gegenstandslos geworden.

Inzwischen bereitete man in Berlin mit fieberhaftem Eifer
Material fiir die Londoner Konferenz vor. Eine groBle Anzahl
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erster deutscher Sachverstdndiger erstattete ein Gutachten iiber
die wirtschaftlichen Wirkungen der Pariser Beschliisse. Es be-
leuchtete in knappen Sétzen das Problem der Zahlung von Land
zu Land, zdhlte die verschiedenen Wege dafiir auf und kam zu
dem Ergebnis, daB die deutsche Ausfuhr die unmogliche Hohe
von 40 Milliarden Goldmark jéhrlich erreichen miifite, um den
normalen Anforderungen der Pariser Beschliisse zu geniigen. Das
Gutachten ist ein sehr wertvoller Beitrag zur Reparationsfrage
und gerade im Hinblick auf den spédteren Dawesplan und dessen
Vorschriften fiir den Transfer auch heute noch lesenswert. Eine
weitere Denkschrift diente als Antwort auf die Kritik der
Briisseler Sachverstdndigen am deutschen Haushalt und an den
deutschen Steuern, Aber die deutsche Regierung beschrénkte sich
nicht auf negative Arbeit, sic wollte positive Vorschlige machen.
Ueber diese Gegenvorschldge hat man in Berlin den ganzen Monat
Februar beraten.

Ich vertrat damals in Berlin folgende Ansicht: Die Pariser
Beschliisse sind unannehmbar. Eine Einigung {iiber eine ver-
niinftige Gesamtsumme ist vorldufig nicht zu erzielen. An den
Ziffern der Gegner Abstriche zu machen, ist zwecklos. Also
mull der deutsche Vorschlag — wenn durchaus einer gemacht
werden soll — auf einer ganz anderen Grundlage ruhen. Er muf3
so sein, dal3 die Gegenseite ihn nicht kurzerhand ablehnen kann.
Deshalb soll Deutschland entschlossen auf den Boden der Vor-
schlige der Briisseler Sachverstindigen treten, nach denen
Deutschland fir fiinf Jahre je drei Milliarden Goldmark zu
zahlen hatte. Diese 15 Milliarden sind so zu finanzieren, dal} je
eine Milliarde fiir fiinf Jahre durch Sachleistungen gedeckt wird.
Dann bleiben noch je zwei Milliarden fiir fiinf Jahre, die im
Anleihewege aufzubringen sind. Diese zehn Milliarden Goldmark-
Annuititen, zu acht Prozent rediskontiert, geben einen Jetztwert
von acht Milliarden, deren Finanzierung auf den internationalen
Mirkten versucht werden mufl. Etwa eine bis zwei Milliarden
wiren in Deutschland selber unterzubringen. Die Anleihe konnte
mit nicht mehr als fiinf Prozent verzinst werden, wenn sie in allen
Absatzlandem steuerfrei gemacht wird. Als Sicherheit wéren die
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deutschen Zolle und gewisse Exportabgaben zu bestellen. Voraus-
setzung des Vorschlags ist, da auf Grund der bevorstehenden
Abstimmung Oberschlesien bei Deutschland verbleibt, und daf3
auch die sonstigen bereits in Briissel betonten deutschen Forde-
rungen in bezug auf Besatzungskosten, Privateigentum usw,
beriicksichtigt werden.

Ich drang mit dem Vorschlag nicht durch. Die Bedenken gegen
eine provisorische Losung waren in Berlin zu gro. Man glaubte, es
wiirde moglich sein, mit einem deutschen Gesamtplan wenigstens
die Grundlage zu Verhandlungen zu schaffen. Man griff eine
franzosische Berechnung auf, wonach der Jetztwert der 226
Milliarden Goldmark Annuititen der Pariser Beschliisse bei einem
Rediskont von acht Prozent nur etwa 53 Milliarden Goldmark
betrug, und nahm in Anlehnung daran den Betrag von etwa
50 Milliarden zum Ausgangspunkt der deutschen Offerte. Den
Wert aller bisherigen deutschen Leistungen und Abtretungen
brachte man mit etwa 20 Milliarden in Abzug. So gelangte man
zu 30 Milliarden, die durch internationale Anleihen zu tilgen
waren. Ich habe diese Idee als abwegig bekdampft, weil 30Milliarden
Goldmark deutscher Anleihen auch in einer Reihe von Jahren
nicht zu begeben seien. Besonders gefdahrlich aber schien es mir,
in London 30 Milliarden als Gesamtschuld zu nennen. Das mufite
bei der Stimmung im Lager der Alliierten verderblich wirken.
Immerhin war es nicht ungeschickt, von dem Jetztwert der
Annuitdten von Paris auszugehen, um aus dem ungeheuren Wust
der Milliarden zu einigermaflen diskutablen Ziffern zu gelangen.
SchlieBlich kam in Berlin folgende Kombination zustande:

Die Ziffer der Alliierten von 53 Milliarden wird grund-
sédtzlich angenommen. Davon gehen jedoch ab die gesamten bis-
herigen Leistungen Deutschlands auf Grund des Vertrages von
Versailles, soweit sie auf Reparationskonto gutzuschreiben sind.
Der Wert dieser Leistungen ist so bald wie mdglich in ange-
messener Hohe festzusetzen. Die zwdlfprozentige Abgabe von
der deutschen Ausfuhr wird abgelehnt. An ihre Stelle tritt ein
Besserungsschein, d. h. die Verpflichtung Deutschlands, einen
angemessenen Teil seines spidteren Zuwachses an Nationalein-
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kommen fiir die Zwecke der Reparation an die Alliierten zu
zahlen. Hierfiir ist binnen zwei Jahren ein geeignetes Index-
schema aufzustellen.

Die feste Entschddigung von 53 minus x Milliarden — des
noch zu ermittelnden Wertes der Vorleistungen — ist vom 1. Mai
1921 ab mit 5 Prozent zu verzinsen. Sie soll im Wege der inter-
nationalen Anleihe finanziert werden. Da es aber nicht mdglich
ist, so gewaltige Betrdge in absehbarer Zeit auf dem Weltmarkt
zu begeben, soll zunéchst ein Teilbetrag finanziert werden, und
zwar im Verlaufe von fiinf Jahren § bis 10 Milliarden durch An-
leihe und 5 Milliarden durch Sachleistungen. Als Sicherheiten
kommen auller Zollen einzelne Verbrauchsabgaben wie Zucker-
steuer, Branntweinsteuer und Tabaksteuer in Betracht. Solange
Deutschland die fiir den Anleihedienst erforderlichen Betrige
regelmiflig bezahlt, bleibt es von jeder Einmischung in die Ver-
waltung der als Sicherheit bestellten Abgaben frei.

Den Entwurf fiir diesen Vorschlag habe ich noch vor London
in den Kreisen der Reparationskommission vertraulich be-
sprochen. Man fand ihn nicht schlecht, wies aber darauf hin,
daB3 die Anrechnung der Vorleistungen auf Schwierigkeiten stofen
werde und daB3 die deutschen Vorstellungen iiber die Hohe dieser
Vorleistungen phantastisch seien. In Berlin dagegen wollte man
durchaus das Angebot so fassen, dal eine Gesamtschuld von
30 Milliarden Goldmark nicht iiberschritten wiirde. Daher wurde
die Bemerkung eingefiigt, daB die deutsche Regierung die Vor-
leistungen auf 20 Milliarden schédtze, aber die Festsetzung des
wahren Wertes dem Spruch von Sachverstindigen {iberlasse.
Auch wurden als Ausgangspunkt fiir die Gesamtschuld nicht 53,
sondern rund 50 Milliarden genannt. Im iibrigen lautete der Vor-
schlag, den die deutsche Delegation unter der Fiihrung des
AuBlenministers Dr. Simons auf die Reise nach London mitnahm,
genau so, wie ich ihn bei der Reparationskommission vorher ver-
traulich mitgeteilt hatte, ohne ernstliche Bedenken dagegen zu
horen. Vor allem war ein Besserungsschein ausdriicklich vorge-
sehen. In dieser Form konnte man nach der Ansicht mehrerer
Mitglieder der Reparationskommission das deutsche Angebot
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unbedenklich in London vorlegen, wenn auch nicht zu erwarten
war, daB} die Alliierten ihm gleich zustimmen wiirden.

Aber wiederum kam es anders. Bei der Ankunft in London
erfuhr Dr. Simons von deutscher Seite, dal sein Vorschlag einen
groBBen taktischen Fehler habe: er biete den Alliierten gleich zu
viel. Das sei die Meinung von Leuten, die Lloyd George sehr nahe
stdnden. Es empfehle sich daher, nicht sofort den ganzen deutschen
Vorschlag zu bringen, sondern eine Reserve fiir den Fall zu lassen,
daB die Gegenseite mehr haben wolle, als von Deutschland ange-
boten werde. Trotz dringender Warnungen aus dem Kreise der
Delegation lieB sich Dr. Simons auf diesen Wink ein, weil ihm
daran lag, den Intentionen von Lloyd George zu entsprechen. In
der Nacht vor der Konferenz wurde der Passus iiber den
Besserungsschein aus dem deutschen Angebot vorldufig gestrichen.
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ACHTES KAPITEL

DIE LONDONER KONFERENZ
. BIS 7. MARZ 1921

Die Zusammenkunft mit den Alliierten in London fand am
1. Mérz 1921 statt. Die Chefs der Regierungen von England,
Frankreich, Italien und Belgien -waren mit den zustidndigen
Ministern und einer groen Anzahl von Sachverstindigen er-
schienen, aulerdem auch Vertreter von Japan. Dr. Simons erhielt
das Wort. Anstatt das schriftliche deutsche Angebot vorzulegen,
gab er eine gewissenhafte Darlegung der Schwierigkeiten, unter
denen der deutsche Vorschlag entstanden sei. Er kniipfte daran
eine eingehende Kritik der Pariser Beschliisse, die wirtschaftlich
unausfiihrbar seien. Eigentlich sei es der deutschen Regierung
unmoglich, bei der Lage der heimischen Verhiltnisse einen festen
Vorschlag zu machen, trotzdem aber habe sie sich dazu ent-
schlossen, um baldigst zu einer Losung des Reparationsproblems
zu gelangen. Er halte es nicht fiir richtig, auf lange Jahre hinaus
Annuitdten festzusetzen, sondern wolle von einem festen Gegen-
wartswert ausgehen, und zwar von 50 Milliarden Goldmark. So
viel seien bei einem Diskontsatz von 8 Prozent die gesamten
Annuitdten der Pariser Beschliisse jetzt wert. Darauf miifiten die
deutschen Vorleistungen in Anrechnung kommen, welche er auf
iiber 20 Milliarden Goldmark schétze. Dann ergébe sich ein Rest-
betrag von etwa 30 Milliarden, der im einzelnen noch nachzu-
priifen sei. Dr. Simons sprach auch bei seinen weiteren Aus-
fiihrungen immer von diesen 30 Milliarden. Er erklérte, dafl davon
vorldufig 8 Milliarden im Wege der internationalen Anleihe
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finanziert werden sollten, und setzte unter immer steigender Un-
ruhe der Versammlung auseinander, wie er sich die Finanzierung
der restlichen 22 Milliarden denke. Diese Art der Darstellung,
welche die verponten 30 Milliarden sozusagen in die Kdpfe der
Versammlung einhdmmerte und die Schuldsumme anscheinend
immer weiter zusammenschrumpfen lieS, machte im Verein mit
den Schwierigkeiten der Uebersetzung des verwickelten deutschen
Vortrags auf die alliierten Zuhorer einen ungiinstigen Eindruck.
Dr. Simons sah sich daher veranlaf3t, kurz abzubrechen, um zur
Verlesung seiner formulierten Vorschldge iiberzugehen. Das aber
erklarte Lloyd George als Vorsitzender sehr schroff fiir unnétig.
Die Sitzung endigte daher mit der einfachen Uebergabe der
deutschen Gegenvorschlige.

Die Aufregung bei den Alliierten war ungeheuer. Die gesamte
Presse der Alliierten und besonders die englischen Blatter aller
Richtungen verurteilten das Auftreten der deutschen Delegation
in Grund und Boden. Man sprach in vollem Ernst von einer
deutschen Herausforderung und alle Welt schrie sofort nach
Sanktionen. Es liegt etwas Tragikomisches darin, daBl man der
deutschen Delegation, die unter der peinlich gewissenhaften, sorg-
samen und wiirdigen Fithrung von Dr. Simons wochenlang uner-
miidlich gearbeitet hatte, um den Alliierten annehmbare Vor-
schldge zu machen, die Absicht einer dreisten Herausforderung
zuschieben konnte. Hier zeigte es sich in besonders krasser Form,
daB3 weder der Deutsche sich der Denkart anderer Volker anzu-
passen versteht noch die Welt die Eigenart der deutschen Griind-
lichkeit und Schwerarbeit zu wiirdigen weil. Was in Wirklichkeit
vorlag, war ein taktisches MiB3geschick des deutschen Ministers,
das bei ruhiger und sachgeméifBer Besprechung im kleinen Kreise
sicher zu vermeiden war. So aber wurde Dr. Simons gendtigt, sich
vor einer grolen und feierlichen Versammlung zu verantworten.
Seine Befangenheit wurde ohne weiteres zum Verbrechen ge-
stempelt.

Bis zum 3. Mérz blieb die deutsche Delegation ohne Fiihlung
mit den Alliierten. Dann wurde sie zur zweiten Sitzung vor-
geladen. Lloyd George hielt eine donnernde Anklagerede gegen
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Deutschland. Er nannte die deutschen Vorschlége eine klare Ver-
hohnung des Vertrages von Versailles. Der Geist der deutschen
Delegation ergebe sich aus den Reden, die Dr. Simons in Deutsch-
land gegen die Pariser Beschliisse gehalten habe. Besonders ernst
sei seine Rede von Karlsruhe, in der er die deutsche Verantwort-
lichkeit fiir den Krieg abgelehnt habe. Das sei das wahre Gesicht
Deutschlands. Seine jetzigen Vorschlige folgten zwanglédufig
daraus. Deutschland habe noch nicht begriffen, da3 es Reparation
zu leisten habe. Die deutsche Behauptung, dafl die alliierten
Forderungen eine unertriagliche Bedriickung darstellten und das
deutsche Volk versklavten, sei falsch. Die Alliierten wollten nur
einen Teil ihres Schadens ersetzt haben. Es sei Zeitvergeudung,
auf die deutschen Vorschlige einzugehen. Die Alliierten hitten
nur zu sagen, daB3 wegen der vielfachen VerstoB3e der deutschen
Regierung gegen den Versailler Vertrag, bei der Aburteilung der
Kriegsverbrecher, der Entwaffnung, der Bezahlung von zwanzig
Milliarden Goldmark fiir die Reparation usw., jetzt mit Strafmal-
nahmen vorgegangen werden miisse. Wenn Deutschland nicht bis
zum 7, Mérz erklédre, dal3 es die Pariser Beschliisse annehme oder
andere befriedigende Vorschlige mache, so wiirden die Alliierten
zu folgenden Sanktionen schreiten: Sie wiirden

1. die Stddte Diisseldorf, Duisburg und Ruhrort besetzen,

2. einen Teil des Kaufpreises fiir die Einfuhr deutscher Waren
in den alliierten Landern einbehalten,

3. die deutschen Zolle im besetzten Gebiet in Beschlag nehmen
und eine Zollgrenze zwischen besetztem und unbesetztem
Gebiet errichten.

Wieweit sich bei dieser Strafrede ehrliche Entriistung mit poli-
tischem Theater mischte, ist schwer zu beurteilen. Fiir den ge-
sunden Menschenverstand ist es kaum faB3bar, dal} die alliierten
Chefs etwa geglaubt haben konnten, die deutsche Delegation werde
unter dem Drucke der angedrohten Sanktionen sich bereit finden,
entweder die Pariser Vorschldge anzunehmen oder bessere eigene
Vorschldge aus der Tasche zu ziechen. Wenn es wirklich die Ab-
sicht war, nach dem berithmten Vorbild von Versailles und Spa
ein deutsches Zugestindnis unter schwerem Druck zu erreichen,
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so haben die Alliierten in London die Sachlage ginzlich verkannt.
Es war der deutschen Delegation einfach nicht moglich, dem Ver-
langen der Alliierten zu entsprechen. Es blieb ihr nichts weiter
iibrig, als den Sanktionen entgegenzusehen.

In dieser verzweifelten Lage, die nur durch eine Reihe von auf-
gebauschten Irrtiimern entstanden war, wurde versucht, mit der
Gegenseite personlich Fithlung zu nehmen. Ich ging zu Philipp
Kerr, dem damaligen Privatsekretidr von Lloyd George, und setzte
ihm unter vier Augen auseinander, daf3 die deutsche Haltung von
den Alliierten ginzlich miflverstanden sei. Kerr begriff sogleich
und schlug eine Zusammenkunft zwischen Lloyd George und
Dr. Simons vor. Um keinen Argwohn bei Frankreich zu erwecken,
wurde auch Briand benachrichtigt. So fand in aller Stille am Vor-
mittag des 5, Méirz im Hause von Lord Curzon eine Begegnung
statt, an der Lloyd George und Lord d'Abernon, Briand und
Loucheur, Dr. Simons und ich teilnahmen. Die alliierten Vertreter
hoérten Dr. Simons zunéchst mit kiithler Zuriickhaltung an. Thr Ton
wurde aber allméhlich wéirmer, besonders als ich ausfiihrte, daf3
es bei dem Unterschied in den Ansichten {iber die deutsche
Zahlungsféahigkeit jetzt nicht moglich sei, zu einer endgiiltigen
Loésung zu kommen, sondern dall man auf das Provisorium der
Briisseler Sachverstindigen zuriickgehen miisse, Lloyd George
griff die Anregung mit Freude auf und beraumte sogleich eine
Besprechung zwischen alliierten und deutschen Sachverstindigen
an, Loucheur, der diese Sitzung leitete, erklirte aber, daB ein
Provisorium jetzt nicht mehr moglich sei, weil die oOffentliche
Meinung in den alliierten Landern eine endgiiltige Losung ver-
lange. Ein Arrangement auf fiinf Jahre habe keinen Wert, weil
man nicht wisse, was nach Ablauf der fiinf Jahre geschehen werde.
Man miisse auf dreiflig Jahre Annuititen haben, mindestens in
Hoéhe von drei Milliarden jéhrlich. Da die deutschen Vertreter sich
zu einem solchen Abkommen auferstande erklirten, wurde die
Besprechung abgebrochen. Die deutsche Delegation arbeitete
trotzdem einen Vorschlag fiir ein Provisorium von fiinf Jahren
aus, der iiber Sonntag von den Alliierten auf dem Landhause in
Chequers eingehend beraten wurde. In der Nacht dieses Sonn-
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tags (6. Mérz) kamen Lord d'Abernon und Loucheur zur deutschen
Delegation, Sie erkldrten, dal das Provisorium abgelehnt sei, und
stellten zwei neue Vorschlige zur Wahl: entweder Zahlung von
je drei Milliarden jahrlich auf dreiBig Jahre und 25 Prozent Ab-
gabe vom Werte der deutschen Ausfuhr oder aber Abgabe von
40 Prozent des Wertes der deutschen Ausfuhr auf dreiflig Jahre,
mindestens aber drei Milliarden jéhrlich. Keiner der beiden Vor-
schlige war fiir Deutschland annehmbar.

Das Schicksal nahm seinen Lauf. Am néichsten Morgen fand
die entscheidende Sitzung statt. Dr. Simons griff nochmals auf
den Vorschlag des Provisoriums zuriick und wies darauf hin, daf3
noch vor einigen Wochen sowohl die alliierten Sachverstindigen
wie die alliierten Regierungen selbst das Provisorium gefordert
und das Definitivum abgelehnt hitten. Er erklérte sich bereit,
fir die ersten finf Jahre die festen Annuitdten in Hohe der
Pariser Beschliisse anzunehmen und daneben einen vollwertigen
Ersatz fir die zwolfprozentige Abgabe von der deutschen Aus-
fuhr anzubieten. Wenn innerhalb der fiinf Jahre keine Ver-
stiandigung liber die Gesamtschuld erreicht werde, dann solle es
bei den Bestimmungen des Versailler Vertrages verbleiben. In
geschickter Weise betonte Dr. Simons, daBl es ungerecht sei,
Deutschland aus dieser Haltung den Vorwurf einer hartnidckigen
und vorsétzlichen Weigerung zu machen, fiir die es bestraft werden
miisse. Er fand treffliche Worte fiir die Notwendigkeit der
deutschen Mitwirkung beim Wiederaufbau Belgiens und Frank-
reichs und wies an der Hand der Vorschriften des Versailler Ver-
trages die Rechtswidrigkeit der angedrohten Sanktionen nach. Er
schloB damit, daB3 jede ZwangsmaBnahme, die ihren Zweck ver-
fehle, neue ZwangsmaBBnahmen hervorrufen und vom Frieden weg
zu einem neuen Zustande der Gewalt filhren miisse. Notig sei es
fiir alle, aus der ungesunden Atmosphére der Gewalt in die heil-
same Atmosphére freiwilliger Mitarbeit zu gelangen. Wie man
auch die Schuldfrage entscheiden moge, es handele sich um eine
gemeinsame Not, die nur durch gemeinsame Anstrengung behoben
werden konne. Deutschland sei bereit, sich mehr als die anderen
Lander anzustrengen.
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Diese ausgezeichnete Rede machte sichtlich Eindruck. Aber
es war zu spit. Die Alliierten waren zu weit gegangen, um noch
umkehren zu konnen. Die Gewalt war in aller Oeffentlichkeit so
laut angedroht worden, daB sie nun auch ausgeiibt werden mufte.
Als Lloyd George erklérte, dal die Sanktionen zur Ausfithrung
kommen miifiten, sah und hérte man ihm an, wie wenig er mit dem
Herzen dabei war. Er wullte so gut wie die anderen Mitglieder
der Konferenz, daBl in London Vernunft und Recht geopfert
wurden, um einen der grofBen Menge gefilligen Ausweg aus einer
Zwangslage zu finden, die sich die alliierten Regierungen mit
ihrer Gewaltpolitik gegen Deutschland ohne Not selbst geschaffen
hatten.

Das Angebot eines Provisoriums durch Dr. Simons in London
ist sowohl von deutscher Seite wie bei den Alliierten heftig kriti-
siert worden. Briand erklirte der franzosischen Kammer und der
Presse, daB3 Dr. Simons innerhalb dreier Tage sein urspriingliches
Angebot um das Dreifache erhoht und damit Deutschlands
schlechten Willen erwiesen habe. Diese Behauptung ist grund-
falsch. Nach dem urspriinglichen deutschen Angebot in London
sollten in den ersten flinf Jahren durch Sachleistungen und An-
leihen Annuitdten von zusammen 15 Milliarden Goldmark gezahlt
werden. Der letzte deutsche Vorschlag in London nahm die
Pariser Ziffern fiur fiinf Jahre an, d. h. feste Annuitidten von zu-
sammen 13 Milliarden, dazu 12 Prozent der Ausfuhr im Werte
von etwa 3.5 Milliarden, insgesamt 16.5 Milliarden Goldmark.
Der Unterschied in der Hohe der beiden Angebote ist deshalb
nicht besonders grof3.

Wieder einmal hatte die hohe Politik in der Losung der
Reparationsfrage vollkommen versagt. Die Sanktionen traten so-
fort in Kraft. Marschall Foch setzte seine Truppen schon am
Morgen des 8. Méarz 1921 in Bewegung. Diisseldorf, Duisburg und
Ruhrort wurden besetzt, die Zollgrenze zwischen besetztem und
unbesetztem Gebiet errichtet, die deutschen Zolle an der West-
grenze mit Beschlag belegt. England schritt zum Erlal des
German Reparation (Recovery) Act, nach welchem bis zu 50 Pro-
zent — der Satzi ist spéter auf 26 Prozent ermifBigt worden —
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des Wertes der deutschen Einfuhr nach England fiir die Repa-
ration einbehalten wurden. Andere alliierte Staaten erlieen
gleichartige Gesetze, die aber vorldufig nicht zur Ausfiithrung
gelangten.

Daf3 die alliierten Regierungen aus dem Versailler Vertrag
kein Recht auf die Anwendung der Londoner Sanktionen her-
leiten konnten, ist von verschiedenen Seiten so liberzeugend nach-
gewiesen worden, dal wir darauf nicht weiter einzugehen
brauchen. Aber ich muf3 schon hier darauf hinweisen, dal} die
Sanktionen von London den Grund fiir die spétere Besetzung der
Ruhr gelegt haben.
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NEUNTES KAPITEL

DIE
FESTSETZUNG DER REPARATIONSSCHULD
UND DER LONDONER ZAHLUNGSPLAN
VOM 5. MAIT 1921

Nach der Konferenz von London ging es in den Reparations-
fragen drunter und driiber. Es ist schwer, sich in dem Wirrwarr
der folgenden Ereignisse zurechtzufinden.

Bei der Reparationskommission war man iiber die Londoner
Vorgénge sehr bestiirzt. Verniinftige Besprechungen waren unter
dem frischen Eindruck der Sanktionen fast unmoglich. Aber
dennoch boten einsichtige Mitglieder der Kommission mir bald
ithre Hand, um abseits von den Wirren der Politik zu einer
Verstindigung zu kommen. Die Gelegenheit dazu ergab sich bei
den Arbeiten zur Feststellung der deutschen Reparationsschuld
gemidll dem Vertrage von Versailles. Vom Februar 1921 an
fanden zwischen der Reparationskommission und einer deutschen
Kommission unter Dr. Ruppel in Paris eingehende Besprechungen
dariiber statt, deren Einzelheiten wir iibergehen koénnen. Hervor-
zuheben ist aber, dall die Zusammenarbeit der beiden Kom-
missionen trotz des Widerstreites der Interessen sehr gut von
statten ging und manchen Nutzen brachte. Damals wurde mir von
alliierter Seite geraten, Deutschland mochte sich an die Re-
parationskommission mit dem Vorschlag wenden, die beiden
Kommissionen sollten nicht nur iiber die Ho6he der Schéden,
sondern auch uber die Art und Weise beraten, in welcher Deutsch-
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land seiner Zahlungspflicht nachkommen koénne. Daraus wiirde
sich dann zwanglos die Moglichkeit ergeben, im Benehmen mit
Deutschland einen Zahlungsplan aufzustellen, ohne daB von
vornherein ein bestimmter deutscher Vorschlag gemacht werden
miisse. Ich habe diese Anregung bei der deutschen Regierung
nachdriicklich vertreten, aber ohne Erfolg. Vielleicht war es bei
der allgemeinen politischen Aufregung schon zu spat dazu, zu-
mal auch die Reparationskommission nach der Konferenz von
London sich auf hoheres Gehei3 offiziell auf den Buchstaben des
Versailler Vertrages versteifte und hintereinander eine Reihe von
Forderungen erhob, die allesamt unerfiillbar waren. Die Kom-
mission glaubte damit der Oeffentlichkeit nachweisen zu miissen,
daB sie die ihr im Vertrage von Versailles zugewiesenen Aufgaben
pflichtmiBig erledigt habe.

In erster Reihe handelte es sich um die 20 Milliarden Gold-
mark, welche Deutschland bis zum 1. Mai 1921 zu zahlen hatte.
Wie erwéhnt, war schon in Spa eine deutsche Aufstellung der ge-
machten Zahlungen, Lieferungen und Abtretungen vorgelegt
worden, die darauf hinauslief, da3 Deutschland bereits mehr als
die 20 Milliarden geleistet habe. Auf eine weitere Mitteilung
der deutschen Regierung vom 20. Januar 1921, die zu ungefahr
dem gleichen Ergebnis kam, antwortete die Reparationskom-
mission am 26. Februar 1921, dal sie noch nicht in der Lage sei,
endgiiltig festzustellen, wieviel von den bisherigen deutschen
Leistungen auf die 20 Milliarden anzurechnen sei. Schon jetzt
aber konne sie erkldren, dafl hochstens acht Milliarden fiir die
Anrechnung in Betracht kimen. Deshalb seien noch 12 Milliarden
bis zum 1. Mai 1921 zu zahlen. Deutschland solle sich duBlern,
wie es diesen Betrag begleichen wolle. Als die deutsche Re-
gierung dabei beharrte, daB3 sie schon mehr als 20 Milliarden
gezahlt habe, verlangte die Reparationskommission am 15. Mirz
kategorisch die Zahlung von 12 Milliarden Goldmark. Zunéchst
sei bis zum 23. Mirz, d. h, innerhalb von acht Tagen eine
erste Anzahlung von einer Milliarde Goldmark in franzdsischen
Franken, Pfund Sterling und Dollars zu leisten. Bis zum 1. April
seien Vorschlige zur Bezahlung der restlichen 11 Milliarden
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einzureichen, wobei auch die Lieferung von Waren und von
Wertpapieren sowie die Ausgabe einer Anleihe in Betracht
kommen konne. Der Schriftwechsel iiber diese ungeheuerliche
Forderung nahm solche Formen an, daB die Reparationskom-
mission wieder mit der Anwendung der bekannten Sanktions-
paragraphen des Versailler Vertrages drohte. Als auch das nichts
half, verlangte die Reparationskommission den Abtransport des
gesamten Gold- und Silberbestandes der Reichsbank an die
Stellen der Reichsbank in K6ln oder Koblenz. Wenn die Regierung
sich dem widersetze, so werde die Auslieferung des Goldes und
des Silbers an die Reparationskommission verlangt werden. Alle
diese Forderungen wurden als Ultimatum gestellt, auf das binnen
wenigen Tagen zu antworten war. Die deutsche Regierung lehnte
die Uebertragung des Metallbestandes der Reichsbank als unmog-
lich ab, weil letztere ein selbstindiges, vom Reiche unabhingiges
Institut sei. Sie erkléarte ferner, dal die Wegschaffung des Goldes
aus der Reichsbank in Berlin den letzten Rest des deutschen
Kredits zerstoren und damit die Reparation unmdglich machen
wiirde. Darauthin verlangte die Reparationskommission die Aus-
lieferung von einer Milliarde Mark in Gold bis zum 30. April.
Am 29. April teilte die deutsche Regierung mit, da3 sie der
Regierung der Vereinigten Staaten Vorschlige fiir die Losung
des Reparationsproblems tiibermittelt habe, wobei auch in Aus-
sicht genommen sei, der Reparationskommission sofort die eine
Milliarde Goldmark in folgender Weise zu zahlen:

150 Millionen in Gold, Silber und Devisen sowie

850 Millionen in dreimonatigen Schatzanweisungen fremder

Wihrung.

Die Reparationskommission antwortete lediglich mit der formellen
Anzeige an die alliierten Méchte, dal Deutschland seine Ver-
pflichtung zur Zahlung der zwanzig Milliarden nicht erfiillt habe
und mit mindestens 12 Milliarden im Verziige sei.

Inzwischen war die deutsche Regierung in ihrer Not auf
die seltsamsten Mittel verfallen, aus der verzweifelten Lage
herauszukommen. Sie wendete sich an den pépstlichen Stuhl,
natiirlich ohne jeden Erfolg. Sie wollte auch auf den Vorschlag
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eines neutralen Mittelsmannes eingehen, der ein Angebot von 50
Milliarden Goldmark direkt an die franzdsische Regierung be-
zweckte, SchlieBlich tat sie den geféhrlichen Schritt, den Préa-
sidenten der Vereinigten Staaten als Schiedsrichter anzurufen.
Prasident Harding lehnte das ab, erklirte sich aber bereit, neue
deutsche Vorschlige zu priifen und, falls sie ihm zweckmiBig
erschienen, an die Alliierten weiterzugeben. Darauf richtete am
24. April 1921 die deutsche Regierung an die Vereinigten Staaten
das bereits erwahnte Angebot. Sie erklirte sich darin bereit, eine
Reparationsschuld von 50 Milliarden Goldmark Jetztwert anzu-
erkennen und diese Summe, wenn gewiinscht, auch in Annuitédten
bis zur Gesamthohe von 200 Milliarden Goldmark zu zahlen.
Die Verzinsung der 50 Milliarden sollte mit vier Prozent be-
ginnen und spéter nach MalBlgabe der deutschen Leistungsfahig-
keit ausgestaltet werden. Ein moglichst hoher Betrag sollte
unmittelbar durch eine internationale Anleihe fliissig gemacht
werden. AuBerdem sollten die alliierten Méachte in Form eines
Besserungsscheines an der kiinftigen Hebung der deutschen
Finanz- und Wirtschaftslage beteiligt werden. Deutschland er-
bot sich nochmals, mit aller Kraft am Wiederaufbau der zer-
storten Gebiete mit Arbeit, Materialien und sonstigen Hilfs-
mitteln teilzunehmen und auch dariiber hinaus Sachleistungen fiir
die Alliierten zu machen. Eine Milliarde Goldmark sollte sofort
in der oben beschriecbenen Weise an die Reparationskommission
gezahlt werden. Falls die Vereinigten Staaten von Amerika und
die Alliierten es winschen sollten, wiirde Deutschland bereit
sein, nach Maligabe seiner Leistungsfihigkeit Schulden der
Alliierten an die Vereinigten Staaten auf sich zu nehmen. AuBer-
dem erklirte sich Deutschland zur Stellung jeder erforderlichen
Garantie bereit.

Am 3. Mai 1921 teilte die Regierung der Vereinigten Staaten
Deutschland mit, dal die alliierten Regierungen das Angebot
zuriickgewiesen hitten.

Es ist heute kaum verstindlich, wie die damalige deutsche
Regierung den Mut aufbringen konnte, ein derartig weitgehendes
Angebot zu machen, das nach dem Urteil jedes Kundigen die
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deutschen Zahlungsmoglichkeiten bei weitem iiberschritt. Hétten
die Alliierten das Angebot aufgegriffen und zur Grundlage von
Verhandlungen gemacht, so war Deutschland von vornherein mit
einem Zahlungsversprechen gebunden, das die Aufstellung aller
spiteren Reparationsplane unnétig machte. Jedenfalls werden
die Alliierten auch nach dem Dawesplan nie das erhalten, was
Deutschland damals selbst angeboten hat. Vielleicht haben die
Alliierten das Angebot keiner ernsthaften Priifung gewiirdigt, weil
sie inzwischen schon mit der Aufstellung ihres eigenen Zahlungs-
planes beschéftigt waren.

Am 27. April 1921 schloB die Reparationskommission ihre
Arbeiten fiir die Festsetzung der deutschen Reparationsschuld ab.
Sie gelangte zu einem Gesamtbetrdge von 132 Milliarden Gold-
mark. Davon sollten in Abzug kommen:

a) die bereits fiir die Reparation geleisteten Betrége,

b) die Betrdge, die nach und nach als Gegenwert des in den
abgetretenen Gebieten liegenden Eigentums des Reiches
und der Lander auf Reparationskonto gutzuschreiben seien,

c) alle Betrdge, die etwa noch von den fritheren Bundes-
genossen Deutschlands eingehen und auf Reparationskonto
gutgebracht wiirden.

Zu den 132 Milliarden sollte noch die belgische Kriegsschuld
an die Alliierten treten, zu deren Uebernahme Deutschland nach
dem Vertrage von Versailles verpflichtet war.

Von allen Leistungen, welche Deutschland bis zum 1, Mai 1921
gemacht hat, ist der Reparation nichts zugute gekommen. Die
Reparationskommission hat offiziell festgestellt, daB der ihr
bis zum 1. Mai 1921 wirklich zugeflossene Gegenwert fiir alle
deutschen Zahlungen, Lieferungen und Abtretungen sich auf etwa
2,6 Milliarden Goldmark belduft. Gegen diesen Betrag waren
zunéchst die Besatzungskosten zu verrechnen. Letztere erreichten
fiir die franzosische, belgische und englische Armee zusammen am
1. Mai 1921 den Betrag von 2,1 Milliarden und fiir die kleine
amerikanische Besatzungsarmee allein iiber | Milliarde Goldmark.
Da gegen die gutgeschriebenen 2,6 Milliarden auch noch die
360 Millionen Goldmark der Kohlenvorschiisse von Spa und die

™ 99



Kosten der alliierten Kontrollkommissionen verrechnet werden
muBten, so waren die Fingdnge auf Reparationskonto kaum hin-
reichend, um die Kosten der Besatzungstruppen Frankreichs,
Belgiens und Englands zu decken. Die Kosten der amerikanischen
Besatzung sind noch heute unbezahlt; sie werden gemill den
Beschliissen der interalliierten Finanzkonferenz vom 14. Januar
1925 zu Paris aus den Jahresleistungen Deutschlands unter dem
Dawesplane allméhlich abgetragen.

Diese Rechnung kennzeichnet die sinnlose wirtschaftliche
Verwiistung und Verschwendung, welche die Ausfithrung des
Vertrages von Versailles mit sich gebracht hat. Man bedenke:
die Abtretung beinahe der gesamten deutschen Handelsflotte in
dem von der Reparationskommission anerkannten Ausmal} von
2 187 000 Bruttotonnen, die Lieferung von 24 Millionen Tonnen
Kohle, von 15 Millionen Kilo Farbstoff, groBer Mengen von
Vieh (135000 Rinder und 50 000 Pferde) und des gewaltigen
Materials (iiber 5000 Lokomotiven, 1200 Personen- und Ge-
packwagen, 135000 Giiterwagen, 130000 landwirtschaftliche
Maschinen), das unter dem Waffenstillstand abgeliefert war, sind
neben allen sonstigen Leistungen sédmtlich von den Kosten der
Besatzung verschlungen worden. Die Opfer und Entbehrungen,
die sich Deutschland auferlegen mufite und die nur dann einen
Sinn hatten, wenn sie wirklich der Wirtschaft der geschiadigten
Léander zugute kamen, wurden vollkommen zwecklos fiir mili-
tarische Ausgaben vergeudet Sie brachten Deutschland keinerlei
Erleichterung seiner Reparationsschuld. Kein Wunder, daB mit
einem solchen System, das alle deutschen Leistungen wie in einem
Danaidenfal3 spurlos verschwinden lieB, es aulBerordentlich schwer
war, dem deutschen Volke klar zu machen, da3 es alle An-
strengungen auf sich nehmen miisse, um die Reparationsschuld
abzuzahlen. Man muf3 das alles wissen, wenn man ein gerechtes
Urteil {iber das deutsche Verhalten zur Reparation féllen will.

Die 2.6 Milliarden Goldmark, welche die Biicher der Repa-
rationskommission als effektive deutsche Zahlungen bis zum
I, Mai 1921 verzeichnen, werden ergénzt durch weitere Gut-
schriften unter dem Friedensvertrag in Hohe von reichlich
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2.5 Milliarden.. Darunter fallen hauptséchlich die an Frankreich
abgetretenen Kohlengruben im Saargebiet mit 400 Millionen und
das Reichs- und Staatseigentum in den an die Alliierten abge-
tretenen deutschen Gebietsteilen. Diese Posten sind zwischen den
Alliierten nur durch Verrechnung auf Kapitalkonto beglichen
worden. Zahlung dafiir hat die Reparationskommission nicht er-
halten. Insgesamt sind also Deutschland fiir alle seine Leistungen
und Abtretungen bis 1. Mai 1921 etwas iiber 5.1 Milliarden Gold-
mark als Reparation gutgebracht worden. Nach deutscher Auf-
fassung ist diese Summe viel zu niedrig.

Der frithere Staatssekretir im Finanzministerium, jetzt Prési-
dent der PreuBlischen Staatsbank Dr. Schroeder hat in einer
Denkschrift vom September 1922 den Wert der deutschen
Leistungen bis 1. Mai 1921 auf iiber 37 Milliarden Goldmark be-
rechnet. Dabei schlieB3t er allerdings auch gewisse Posten ein, fiir
welche die Reparationskommission bislang keine Gutschrift erteilt
hat, wie den Wert des in Feindesland liquidierten deutschen
Eigentums, die abgetretenen Anspriiche Deutschlands gegen seine
fritheren Verbiindeten und Material, das die deutschen Truppen
in den von ihnen besetzten fremden Gebieten zuriickgelassen
haben.

Der Streit um die Bewertung der deutschen Leistungen bis
. Mai 1921 hat eine ganze Literatur hervorgerufen. Es wiirde den
Rahmen dieses Buches iiberschreiten, ndher darauf einzugehen.
Bei einer endgiiltigen Festsetzung der Reparationsschuld wird
voraussichtlich im Wege des Schiedsspruches eine Entscheidung
iiber den wirklichen Wert jener Leistungen herbeizufiihren sein.

Der Oberste Rat der Alliierten trat Ende April in London
abermals zusammen. Er entwarf selbst einen Zahlungsplan fiir
die Reparationsschuld und berief die Reparationskommission aus
Paris nach London, damit sie den fertigen Zahlungsplan {iber-
nehme und als ihr eigenes Werk Deutschland mitteile. Das geschah
und so entstand der Londoner Zahlungsplan vom 5. Mai 1921.
Er wurde von einem Ultimatum der Alliierten an Deutschland
begleitet: Wenn die deutsche Regierung den gesamten Plan nicht
bedingungslos binnen sechs Tagen annahm, so drohten die

101



Alliierten, abgesehen von sonstigen militdrischen Maflnahmen zu
Land und zur See, mit der Besetzung des Ruhrgebiets. Auch dies-
mal wurden wieder die angeblichen militdrischen Verfehlungen
Deutschlands in der Entwaffnung und in der Verfolgung der
Kriegsschuldigen mit der Reparation zusammengeworfen.

Der Londoner Zahlungsplan hat kurz folgenden Inhalt:
1. Deutschland behindigt der Reparationskommission anstelle

der unter dem Versailler Vertrage ausgelieferten Schuldver-
schreibungen

am 1. Juli 1921 12 Milliarden Goldmark A-Bonds

am 1. November 1921 38 Milliarden Goldmark B-Bonds

am 1. November1921 82 Milliarden Goldmark C-Bonds.

Die Kommission kann die A- und B-Bonds jederzeit ausgeben, die
C-Bonds aber erst dann, wenn sie iiberzeugt ist, da3 die deutschen
Leistungen unter dem Zahlungsplan ausreichen, um Zinsen und
Tilgung fiir die C-Bonds zu zahlen. Die Verzinsung aller Bonds ist
mit fiinf Prozent, die Tilgung mit einem Prozent jdhrlich vor-
gesehen, Im Verhiltnis zueinander haben die A-, B- und C-Bonds
ein erstes, zweites und drittes Pfandrecht auf die deutschen
Zahlungen und Sicherheiten.

2. Deutschland zahlt jdhrlich bis zur Tilgung der gesamten

Bonds
a) 2 Milliarden Goldmark,
b) 26 Prozent des Wertes der deutschen Ausfuhr vom
1. Mai 1921 an gerechnet oder einen gleichwertigen
Betrag auf Grund eines zu vereinbarenden Index,
Die Zahlungen sind vierteljahrlich zu leisten.

3. Als feste Leistung fiir das erste Halbjahr zahlt Deutschland
sogleich eine Milliarde Goldmark in Gold, Devisen oder drei-
monatigen Reichsschatzanweisungen, die von deutschen Banken
indossiert sind.

4. Die Reparationskommission errichtet ein Garantickomitee
in Berlin, das mit der Aufsicht iiber die Ausfiihrung des
Zahlungsplanes betraut ist. Als besondere Sicherheit fir die
deutschen Zahlungen werden bestellt: die deutschen See- und
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Landzolle und eine Abgabe von 25 Prozent auf die deutsche
Ausfuhr, sowie die Eingénge aus direkten oder indirekten Steuern
oder sonstigen Abgaben, die zwischen der deutschen Regierung
und dem Garantiekomitee vereinbart werden. Bei der Aufsicht
iiber die deutsche Finanzgebarung hat sich das Komitee nicht in
die deutsche Verwaltung zu mischen.

5. Deutschland soll auf Verlangen einer alliierten Macht vor-
behaltlich der Zustimmung der Kommission Material und Arbeiten
nicht allein fir den Wiederaufbau der zerstorten Gebiete, sondern
auch zur Forderung der Wirtschaft der alliierten Macht }iefern

6. Deutschland unterstiitzt die Durchfiihrung des englischen
Reparation Recovery Act oder gleichartiger Gesetze einer anderen
alliierten Macht. Abgaben von der deutschen Ausfuhr auf Grund
solcher Gesetze werden Deutschland auf die geschuldete Zahlung
von 26 Prozent seiner Ausfuhr angerechnet. Das Reich hat dem
deutschen Exporteur den Abzug zu vergiiten.

Das Ultimatum zum Londoner Zahlungsplan 16ste in Deutsch-
land einen heftigen politischen Kampf aus. Die Erbitterung iiber
die ZwangsmafBnahmen, die wenige Wochen zuvor iiber Deutsch-
land verhdngt waren, wogte noch so stark, dal3 ein groBer Teil
der offentlichen Meinung ohne weitere Priifung dafiir war, auch
das jetzige Ultimatum glatt zu verwerfen. Man stand ganz unter
dem Eindruck der Verkiindung einer Schuld von 132 Milliarden
Goldmark und erkldrte, unter keinen Umstinden diirfe ein so
ungeheuerliches Schuldanerkenntnis unterschrieben werden. Auch
die Regierung war der Ansicht, da3 das Ultimatum unerfiillbar sei
und abgelehnt werden miisse. Ebenso sprachen sich die meisten
Kreise der Wirtschaft, vor allem Vertreter der Industrie, aus.

Es war sehr schwer, gegen diese Stimmung anzukdmpfen. Das
deutsche Volk wollte endlich einmal aus dem unseligen Zustand
heraus, in den es durch die Zeichnung des Versailler Vertrages
gebracht worden war. Da hatte es Bedingungen auf sich nehmen

*) Durch diese Bestimmung ist der Paragraph 19 Anhang II zu Teil
VIII des Vertrages von Versailles abgeédndert. Bislang beschriankte sich die
Verpflichtung Deutschlands auf die Foérderung des Wiederaufbaus der
zerstorten Gebiete,
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miissen, die unerfillbar waren. Jetzt sollte es wieder durch un-
barmherzigen politischen Druck zur Zeichnung eines Reparations-
vertrages geprefft werden, der ebenfalls auf wirtschaftliche Not-
wendigkeiten keine Riicksicht nahm. Zum zweiten Male aber
wollte man den Fehler von Versailles nicht machen. Lieber wollte
man alle Schrecken der militdrischen Besetzung und der wirt-
schaftlichen Bedriickung erdulden, als wiederum unerfiillbare
Bedingungen unterschreiben. Das waren etwa die Argumente,
die gegen die Annahme des Londoner Ultimatums sprachen und
die iiberall in Deutschland starken Eindruck machten.

Fiir die Annahme des Zahlungsplanes aber sprachen folgende
Griinde: Durch die Besetzung des Ruhrgebiets, deren Folgen un-
absehbar waren, wurde die Lage Deutschlands viel schlimmer.
Gegen Sanktionen, welche von allen Alliierten gemeinsam ange-
wendet wurden, war Deutschland auch moralisch machtlos. Die
Ablehnung des Ultimatums fand in der Welt kein Versténdnis,
sondern verstidrkte den bereits bestehenden Eindruck, daf3 Deutsch-
land grundsétzlich versuche, sich seiner Reparationspflicht zu
entzichen. Das Londoner Ultimatum bedeutete immerhin einen
wesentlichen Fortschritt gegeniiber den Friedensbedingungen.
Gewil war die Bezahlung von 132 Milliarden unméglich. Wer
aber den Zahlungsplan genauer ansah, mulite finden, daf3 er gar
nicht die Bezahlung der 132 Milliarden forderte. Im Gegensatz
zu der Bestimmung des Versailler Vertrages war nicht die ge-
samte Schuld fest zu verzinsen. Maligebend war ndmlich nicht
der nominelle Schuldbetrag, sondern die jdhrliche Zahlung. Diese
bestand aus einer festen Rate von zwei Milliarden und einem von
der Hohe der Ausfuhr abhingigen, verdnderlichen Betrag. Die
deutsche Ausfuhr hatte damals einen Wert von vier bis fiinf
Milliarden Goldmark. Die davon geforderte Abgabe von 26 Prozent
stellte sich also zunédchst auf etwas iiber eine Milliarde, so daf3
im ganzen rund drei Milliarden jahrlich zu zahlen waren. Das
entsprach 5 Prozent Zinsen und | Prozent Tilgung auf ein Kapital
von 50 Milliarden Goldmark. Das Diktat von London war also
nicht schlimmer als das kurz vorher den Vereinigten Staaten iiber-
mittelte deutsche Angebot, das die Zahlung von 50 Milliarden
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Jetztwert und auBerdem noch Leistungen auf Grund eines
Besserungsscheines versprochen hatte. Die Ablehnung des Ultima-
tums war daher auch logisch nicht richtig. Abgesehen davon
mulite alles getan werden, um die Besetzung der Ruhr abzu-
wenden. Gewill war nicht abzusehen, wie Deutschland die ver-
langten Leistungen aufbringen konne. Man mufite eben darauf
rechnen, daf3 wirklich ernstliche Anstrengungen fiir die Reparation
mit der Zeit den Gegnern ein besseres Verstindnis der wirtschaft-
lichen Notwendigkeiten Deutschlands beibringen wiirden.

Diese Beweisfithrung gab den Ausschlag. Der Reichstag sprach
sich mit schwacher Mehrheit fiir die Annahme aus. Eine neue
Regierung unter der Fiihrung von Dr. Wirth nahm das Ultimatum,
wie von den Alliierten verlangt, ohne Bedingung und Vorbehalt an.
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ZEHNTES KAPITEL

DIE ZAHLUNG DER ERSTEN MILLIARDE
GOLDMARK

Die Annahme des Londoner Zahlungsplanes bedeutet einen
wichtigen Abschnitt in der Geschichte der Reparation. Nach den
heftigen Stiirmen der vergangenen Monate brachte sie eine Zeit-
lang ruhiges Wetter, in welchem das Schifflein der Reparation
auf seiner schwierigen Fahrt behutsam weitergesteuert werden
konnte. Dem neuen Kapitdn Dr. Wirth fehlte es nicht an Mut und
Selbstvertrauen. Er hatte sich die Mitarbeit eines der bedeutendsten
Kopfe Deutschlands gesichert, der seine reichen Gaben uneigen-
niitzig und entschlossen in den Dienst der groBen Sache stellte.
Walther Rathenau trat zunéchst als Minister fiir Wiederaufbau in
das Kabinett Wirth ein. Bald aber bestimmte er auch alle finan-
ziellen und auflenpolitischen Mafinahmen der deutschen Regierung
als vertrautester Berater des Reichskanzlers in entscheidender
Weise.

Die Aufgabe der Reparation hatte damals, verglichen mit den
Vorschriften des Vertrages von Versailles, schon eine greifbare
Gestalt angenommen. Das Problem war nicht leichter geworden,
aber doch wesentlich vereinfacht. Niemand fragte weiter nach der
Vollzahlung der bekannten 20 Milliarden Goldmark und niemand
verlangte mehr die Auslieferung des Goldes der Reichsbank. Der
Streit um die Festsetzung der Reparationsschuld war beendet.

Es hieB nun, sich auf die Forderungen des Londoner Zahlungs-
planes einzurichten. Da stand in erster Linie die Pflicht zur
Zahlung von einer Milliarde Goldmark binnen drei Monaten. Ich
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habe bei manchem Anlafl Mitgliedern der Reparationskommission
gesagt, dal} es ein groBBer Millgriff gewesen sei, von dem finanziell
geschwiéchten Deutschland eine so gewaltige Zahlung in kiirzester
Frist zu verlangen. Die Antwort war stets, dal damit nur das
eigene Angebot der deutschen Regierung vom April 1921 auf-
gegriffen sei. Man habe angenommen, daf3 sie das Geld habe, sonst
hitte sie das Angebot doch gar nicht machen diirfen. Nun, die
Milliarde war nicht da, sie muflte erst beschafft werden. Da nach
Annahme des Ultimatums der Kurs der Mark sich zunéchst
besserte, konnten Devisen fiir 150 Millionen Goldmark schon
im Mai fiir die Regierung angekauft und an die Reparations-
kommission gezahlt werden. Ueber den Rest wurden vertrags-
gemall Schatzanweisungen ausgestellt, die am 31. August 1921
fallig waren. Die vier groBten deutschen Banken iibernahmen
die von den Alliierten geforderte Bankgarantie, obwohl sie bei
weitem nicht liber die ndtigen Mittel verfiigten, um im Falle der
Not mit dem garantierten Betrage einzuspringen. Es war klar, dal3
sie bei jeder Gelegenheit darauf dringten, daBl sich das Reich die
noétigen Devisen so schnell wie mdglich beschaffen miisse. Die
allgemein bekannte Tatsache aber, dal3 das Reich binnen kurzem
so gewaltige Mittel bendtigte, brachte es mit sich, daB3 das an sich
schon spirliche Angebot von Devisen in Deutschland immer
knapper wurde. Die Reichsmark, welche vom Januar bis zum
Juni 1921 beinahe stabil geblieben war, begann bei der dringenden
Nachfrage des Reichs nach Devisen wieder stark zu fallen. Je
mehr sie fiel, um so mehr wurden die kostbaren Devisen in
Deutschland zuriickgehalten und gesucht. Nach und nach gelang
es, den groBeren Teil der Milliarde fiir das Reich zu erwerben.
Es fehlten aber schlieBlich immer noch Devisen in Hohe von etwa
400 Millionen Goldmark, deren Ankauf nur auf Kosten einer
gewaltigen Markverschleuderung moglich gewesen wire. Die Auf-
legung einer inneren Geldanleihe wurde nicht versucht, weil man
einen Miflerfolg fiirchtete. Schlielich gelang es, im Ausland,
hauptsidchlich in Holland und England, unter schweren Be-
dingungen Kredite auf sechs Wochen aufzutreiben, die in Ver-
bindung mit der Hergabe von Gold und Verpfandung von Silber
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durch die Reichsbank es mdglich machten, die Milliarde am
31. August 1921 voll zu zahlen.

Diese ungeregelte und kurzsichtige Finanzierung sollte bald
iible Folgen haben. Sie hatte den Devisenmarkt in Deutschland
ruiniert. Nunmehr galt es, den ausldndischen Bankiers die kurz-
fristigen Kredite zuriickzuzahlen. Das ging nur mit Hilfe starker
Markverkdufe. So kam es, daBl im September 1921, obwohl
Zahlungen fiir Reparation einstweilen nicht mehr zu leisten waren,
ein noch schirferer Fall der Mark eintrat. Der Dollar, der vor dem
Juni monatelang etwa 60 Mark gegolten hatte, stieg auf iiber
100 Mark.

Die zweite Aufgabe der deutschen Regierung war, das Ver-
héltnis zu dem im Londoner Ultimatum geschaffenen Garantie-
komitee der Reparationskommission zu regeln. Das liel sich
zunéchst ganz gut an. Das Komitee unter dem Vorsitz des fran-
zosischen Delegierten Mauclére begab sich im Juni 1921 nach
Berlin, wo in sachgemiBer Arbeit griindliche Besprechungen statt-
fanden. In mehreren Noten an den Reichskanzler vom 28. Juni
bestitigte das Komitee ein Abkommen, welches nicht nur die
Zahlungen fiir die Zeit bis zum 1. Mai 1922 ertraglich zu regeln
schien, sondern auch die gefidhrliche Klippe der Kontrolle iiber die
deutschen Finanzen weise umging. Das Komitee stellte fest, daf3
unter Anrechnung der auf 1.2 Milliarden Goldmark im Jahre
geschitzten Sachleistungen und der Eingénge aus dem englischen
Recovery Act nur noch etwa 300 Millionen Goldmark bis
zum 1. Mai 1922 in bar zu zahlen seien und daf} deshalb die
verpfandeten Einnahmen erst gegen Ende 1921 abgefiihrt werden
sollten. Fiir die spiteren Jahre einigte man sich dahin, daB3 es
geniige, wenn die deutsche Regierung fiir die Reparation eine
Reihe von bestimmten Abgaben wie Kapitalsteuer, die Steuern auf
Zucker, Tabak und Alkohol, die Kohlensteuer und die Umsatz-
steuer mit 50 Prozent ihres Ertrages als Sicherheit zur Ver-
fiigung stelle. Das Komitee verzichtete vorldufig auf die wirkliche
Erhebung einer allgemeinen Ausfuhrabgabe von 25 Prozent und
erkliarte sich damit einverstanden, daBl die deutsche Regierung
ratenweise den Gegenwert von 25 Prozent der Ausfuhr in Devisen
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an das Komitee abfithre. Zur Einsicht in die Reichsfinanzen
wurde eine stindige Vertretung des Garantieckomitees in Berlin
eingerichtet.

Schon im September 1921 zeigte es sich, dal man die Ent-
wickelung der Dinge zu optimistisch beurteilt hatte. Die deutschen
Sachleistungen blieben dermaBlen hinter den Erwartungen zuriick,
daB sie kaum ausreichten, die am 15. November fillige Repa-
rationsrate zu decken. Deshalb war voraussichtlich fast die
gesamte feste Vierteljahrsrate — 500 Millionen Goldmark — am
15. Januar 1922 in bar abzutragen. Am 15. Februar folgte dann
schon die erste Rate der Abgabe auf die Ausfuhr mit {iber 250
Millionen Goldmark.

Gerade in dieser Zeit nahm der Fall der Mark beéngstigende
Formen an. Es wurde immer schwieriger, Devisen fiir Reparations-
zahlungen, sei es durch Eingehung von Krediten, sei es durch
Markverkadufe, zu erwerben. Die anhaltende Verschlechterung der
Mark verursachte auch immer groBere Fehlbetrige im Haushalt
des Reichs, weil die Steuereinnahmen naturgeméf nicht so schnell
stiegen, wie der Bedarf des Reichs fiir Gehilter, Lohne und
Materialpreise anwuchs. In diesen Noten konnte das Garantie-
komitee weder helfend eingreifen, noch eine eigene Entscheidung
treffen. Es beriet im September und Oktober nochmals drei
Wochen lang in Berlin. Alle seine Mitglieder, aufler den Fran-
zosen, lieBen sich davon iiberzeugen, daBl es notig sei, die
nédchsten Raten des Londoner Zahlungsplanes zu dndern oder zu
verschieben. Aber das Ergebnis der Arbeiten des Komitees be-
stand nur in formellen Anordnungen dariiber, wie die Papiermark-
einnahmen aus den verpfindeten Reichseinkiinften in Perioden
von zehn Tagen an das Komitee abzufiihren und in Devisen umzu-
wandeln seien.

Nun begab sich die Reparationskommission selbst im November
zum ersten Male in corpore nach Berlin, um an Ort und Stelle die
Verhéltnisse zu untersuchen. Die Lage war inzwischen noch viel
schlechter geworden. Unter dem Eindruck der Teilung von Ober-
schlesien, die den groBten Teil des Industriegebietes mit seinen
Schitzen an Kohle, Eisen und Zink an Polen iiberwies, brach an
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dem ohnehin sehr nervosen Devisenmarkt eine Panik aus, welche
im November den Dollar auf {iber 300 Papiermark emporschnellen
lieB. Die Reparationskommission wuflte sich in Berlin keinen
anderen Rat, als der deutschen Regierung den energischen Hin-
weis zu geben, daB sie die Falligkeiten am 15. Januar und
15. Februar unbedingt bezahlen miisse, wenn sie sich nicht
schweren Folgen aussetzen wolle. Sie miisse sich unter allen Um-
standen die ndtigen Devisen verschaffen, sei es bei den Reichs-
angehorigen, die Guthaben im Auslande besédBen, sei es bei
fremden Geldgebern. Die Schwierigkeit der Lage sei ja nicht zu
leugnen, aber sie sei mehr finanzieller als wirtschaftlicher Natur.
AuBlerdem sei die deutsche Regierung selbst schuld daran, weil
sie nicht zur rechten Zeit Mittel ergriffen habe, um den Haushalt
in Ordnung zu bringen und die Ausbreitung des Notenumlaufes
zu verhindern. Mit diesen weisen Mahnworten ging die Repa-
rationskommission nach Paris zuriick.

Bergmann, Der Weg der Reparation 8§ 113



ELFTES KAPITEL

DIE SACHLEISTUNGEN
NACH DEN VORSCHRIFTEN
DES VERTRAGES VON VERSAILLES

Eine Uebersicht der Vorschriften des Vertrages von Versailles
iiber die Sachleistungen ist im zweiten Kapitel gegeben. Die
Kohlenlieferungen haben wir bereits ausfiihrlich besprochen. Es
wird jetzt ndtig, im Zusammenhinge zu schildern, wie die
sonstigen Sachleistungen durchgefiihrt und welche Erfahrungen
dabei gemacht worden sind. Auch abgesehen von der Kohle haben
die Sachleistungen von Anfang an Anlafl zu schweren Reibungen
zwischen Deutschland und der Reparationskommission gegeben.
Man sollte an sich meinen, daf3 Lieferungen fiir den Wiederaufbau
der zerstorten Gebiete eine zweckmifBige und fiir beide Teile
sympathische Art der Reparation sind und daB ein industriell so
leistungsfiahiges und gut organisiertes Volk wie das deutsche viel
eher durch Hergabe eigener Erzeugnisse als durch Geldzahlungen
imstande sei, Kriegsschidden wieder gutzumachen.

Diese Betrachtung ist aber nur in der Theorie richtig. Die
Praxis der Reparation hat ein ganz anderes Bild ergeben.

Finanziell allerdings boten die Sachleistungen Deutschland
manche Vorteile gegeniiber den Barzahlungen. Sie wurden
durch die heimische Industrie ausgefiihrt, die ihre Bezahlung in
deutscher Wahrung erhielt. Insoweit brauchte die Regierung daher
fiir die Reparation kein fremdes Geld zu beschaffen und konnte
die kranke eigene Wahrung schonen. Das galt aber nur so lange,
wie die Sachleistungen aus den Ueberschiissen des Haushalts
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oder im ordentlichen Anleihewege bestritten werden konnten.
Wenn einmal — und das war bei der fortgesetzten Entwertung
der Mark stdndig der Fall — der Reichshaushalt mit Fehlbetrdgen
arbeitete und eine geregelte Kreditaufnahme nicht moglich war,
so mulite die Finanzierung der Sachleistungen durch die Noten-
presse ebenso verheerend auf die deutsche Wahrung wirken wie
der Markverkauf ins Ausland. Im fibrigen sind Sachleistungen
nur durchzufiihren, wenn Besteller und Lieferer iiber die Ware
selbst, den Preis und alle sonstigen Bedingungen einig sind. Das
setzt eine vollstdndige Freiheit der beiden Parteien in bezug auf
die Lieferung voraus.

Unter dem Vertrage von Versailles aber waren die Sachen
zwangsweise zu liefern. Von einer Einigung iiber die Bedingungen
war keine Rede. Der Vertrag von Versailles fordert von Deutsch-
land einseitig und kategorisch den Warenbedarf der Alliierten
ohne jede Riicksicht auf Handelsgebrauch. Er iiberldfit es dem
parteiischen Urteil der Reparationskommission zu entscheiden,
ob Deutschland zur Leistung imstande ist und ob die ange-
forderten Mengen ohne Schidigung der eigenen deutschen Be-
diirfnisse geliefert werden konnen. Er {iberlat der Kommission
auch die Festsetzung der Lieferbedingungen. Ein so willkiirliches
und wirtschaftlich verfehltes System muflte zum Konflikt fiihren.

Das war denn auch im Verlaufe der Sachlieferungen die Regel.
Eine auffallende Ausnahme bilden die Lieferungen von Farb-
stoffen und pharmazeutischen Artikeln. Von ihnen ist deshalb
auch nie viel Aufhebens gemacht worden. Sie wickelten sich nach
anfanglichen Schwierigkeiten und eingehenden Besprechungen in
Ruhe zur beiderseitigen Zufriedenheit ab. Ich lege Wert darauf,
diese Tatsache rithmend hervorzuheben, weil sie ein Beispiel dafiir
ist, wie bei geschickter geschiftlicher Behandlung auch an-
scheinend unmoégliche Forderungen tragbar gemacht werden
konnen. Erleichternd wirkten allerdings die treffliche Organisation
der deutschen chemischen Industrie, der diese Lieferungen ob-
lagen, die glinzende Verhandlungsgabe und die grofie inter-
nationale Erfahrung ihrer Vertreter, vor allem ihres Wortfiihrers
Carl von Weinberg.

8%
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Auch die im Vertrage vorgeschriecbenen Lieferungen von
Nebenprodukten der Kohle, wie schwefelsaures Ammoniak,
Benzol und Teer, sind nach Ueberwindung der Organisations-
schwierigkeiten gut und reibungslos vonstatten gegangen.

Fiir alle Sachlieferungen, abgesehen von Schiffen, Kohle und
chemischen Produkten, hat der Versailler Vertrag ein besonderes
Verfahren vorgeschrieben, das etwa wie folgt aussieht:

Innerhalb einer bestimmten Frist, die von der Reparations-
kommission mehrfach verlangert worden ist, reichten die alliierten
Regierungen Listen iiber die angeforderten Gegenstinde bei der
Reparationskommission ein. Diese hatte bei Priifung der Listen
darauf zu achten, daB3 durch die Anforderungen das Wirtschafts-
leben Deutschlands nicht zum Schaden seiner Reparationsfiahigkeit
gestort werde. Die durchgearbeiteten Listen gingen dann an die
deutsche Regierung weiter, der es liberlassen blieb, die Lieferungen
durch die heimische Industrie an die Reparationskommission zu
bewerkstelligen. Eine Pflicht zur Lieferung lag Deutschland ur-
spriinglich nur insoweit ob, als Vieh und Materialien fiir den
Wiederaufbau der zerstorten Gebiete in Betracht kamen.

Der Londoner Zahlungsplan hat, wie wir gesehen haben, den
Kreis der Pflichtlieferungen wesentlich erweitert. Nunmehr
durften die alliierten Michte mit Zustimmung der Reparations-
kommission ganz allgemein zur Forderung ihrer Wirtschaft
Material und Arbeit von Deutschland anfordern. Den Preis
solcher Leistungen sollte eine Schitzungskommission bestimmen,
bestehend aus je einem Vertreter Deutschlands und der inter-
essierten Macht und bei Nichteinigung der beiden einem von der
Reparationskommission ernannten Schiedsrichter.

Man hatte damals nédmlich schon aus der Erfahrung etwas
gelernt. Der Vertrag von Versailles legte die Bestimmung der
Preise fiir die Sachlieferungen regelméBig in die Hand der Repa-
rationskommission. Sie sollte bei Lieferungen fiir den Wieder-
aufbau normale Preise anrechnen und auch die Preise in Betracht
ziehen, zu denen dhnliche Waren in den alliierten Lindern er-
héltlich seien.

Auf diesen sehr allgemeinen Richtlinien baute sich die
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Organisation der Sachlieferungen auf. Die ersten Listen der
alliierten Regierungen gingen im Maérz und April 1920 ein. Der
Wert dieser Anforderungen belief sich auf etwa zehn Milliarden
Goldmark. Ein grofler Teil entfiel auf Bauholz und Industrie-
material. Neben Massenartikeln enthielten die Listen auch
Tausende von verschiedenen Dingen, welche schwer zu sichten
und zu ordnen waren. Um keine Zeit zu verlieren, gab die
Reparationskommission die Listen ohne Einzelpriifung an die
deutsche Regierung weiter. Diese hatte zwar eine umfangreiche
Organisation unter dem Reichskommissar fiir Wiederaufbau ein-
gerichtet, konnte aber mit der Masse des ihr zugestellten Materials
wenig anfangen, da die notigen Spezifikationen und vor allen
Dingen die Preisangaben fehlten. Erst im September 1920 war sie
in der Lage, der Reparationskommission Angebote zu {ibermitteln,
die aber noch verhéltnisméfBig wenig Materialien fiir den eigent-
lichen Wiederaufbau enthielten. Bausteine und Ziegel, die be-
sonders dringend benétigt waren, bot Deutschland im Anfang
iiberhaupt nicht an. Noch schlimmer stand es mit spezifiziertem
Material, vor allem Maschinen, deren Lieferung eine genaue
Durcharbeitung fiir jeden einzelnen Fall erforderte. Die deutsche
Regierung suchte zu helfen, indem sie durch ihre Aufbauvertretung
in Paris eine Reihe von deutschen Firmen namhaft machte, die
bereit waren, Reparationslieferungen zu machen. Mit diesen
Firmen sollten die einzelnen Interessenten der alliierten Lidnder
in direkte Verbindung treten, um die technischen Bedingungen,
die Lieferungsfrist und die Preise zu vereinbaren. So kamen die
Lieferungen gegen Ende 1920 langsam in Flul3, aber das Ergebnis
blieb unbefriedigend. Auch mit dem besten Willen aller Be-
teiligten war es nicht mdglich, bei der schwerfélligen Organisation
des Vertrages die Lieferungen so zu gestalten, daB3 sie mit dem
Tempo des tatsidchlichen Wiederautbaues irgendwie Schritt halten
konnten. Denn wie ging die Sache? Der Besitzer eines Hauses
oder einer Fabrikanlage, die durch den Krieg zerstért waren,
muflte sich zunédchst an seine Regierung wenden. Diese stellte
alle Forderungen ihrer Staatsangehorigen zusammen und sandte
sie in einheitlichen Listen an die Reparationskommission. Letztere
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gab die Gesamtanforderungen aller beteiligten alliierten Léander
an die deutsche Regierung weiter. Diese wiederum hatte die
ungeheuere Masse der Anmeldungen irgendwie unter die deutsche
Industrie aufzuteilen. Die deutschen Lieferanten aber konnten mit
den spérlichen Angaben, die ihnen gemacht wurden, nichts an-
fangen. Kamen wirklich auf solcher Grundlage Angebote zustande,
so muflten sie wieder iliber die deutsche Regierung und die
Reparationskommission an die einzelnen alliierten Regierungen
zuriickgehen, die sich dann mit den Geschédigten in Verbindung
zu setzen hatten. Ein derart kompliziertes Verfahren mufite in der
Praxis kldglich scheitern. Die Massenorganisation des Wieder-
aufbaues grofler Landgebiete ist unmoglich, es sei denn, dal3
man dazu ilibergeht, den Wiederaufbau in einheitlichem Stil fiir
ganze Dorfer und Stidte zuzulassen. Dann aber hétte man den
Wiederaufbau von Staat zu Staat in die Hand nehmen miissen,
d. h. man hétte der deutschen Regierung den Auftrag geben
miissen, auf Grund von bestimmten Weisungen durch eine um-
fassende deutsche industrielle Organisation bestimmte Gebiete
mit deutscher Arbeit und allem nétigen Material wieder-
herzustellen. Dazu hat sich Deutschland von Anfang an und
immer wieder erboten. Aber gerade darauf gingen die alliierten
Regierungen aus begreiflichen Griinden nicht ein. Sie wollten
und konnten ihre eigene Industrie bei dem Wiederaufbau nicht
ausschalten. Es kam hinzu, dal3 nach den franzosischen Gesetzen
jeder einzelne Geschidigte frei bestimmen durfte, in welcher
Weise er sein Haus oder seine Fabrik wiederhergestellt haben
wollte. Das ganze Verfahren, das der Versailler Vertrag vorsah,
war krasse Theorie, es schwebte in der Luft und fiihrte bald zu
schweren Enttduschungen.

Tatséchlich ist der eigentliche Wiederaufbau ohne erhebliche
deutsche Mitwirkung durchgefiihrt worden. Die Geschidigten
konnten in den meisten Féllen nicht warten, bis das umstidndliche
Verfahren iiber die Regierungen und die Reparationskommission
zu einem Ergebnis fiihrte. Die schweren Vorwiirfe, welche gegen
die deutsche Regierung wegen ihres Verhaltens zu den Sach-
leistungen erhoben worden sind, fallen in der Hauptsache auf die
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Verfasser des Vertrages zuriick. Der Fehler lag im System, das
von einer bureaukratischen Organisation die Durchfiihrung einer
Aufgabe erwartete, die nur in praktischer Einzelarbeit gelost
werden konnte.

Ganz weltfremd aber war die Idee, Lieferungen vorzuschreiben,
ohne vorher den Preis dafiir festzusetzen. Es war klar, dal} die
Reparationskommission die Lieferungen mdglichst billig be-
kommen wollte. Die deutsche Regierung aber hatte ein verstind-
liches Interesse daran, eine moglichst hohe Gutschrift auf
Reparationskonto zu erlangen. Da sie aber verpflichtet war, die
deutschen Lieferanten zu entschiadigen, so suchte sie die Ver-
glitung an die Lieferanten niedrig zu halten. Das ergab einen
Widerstreit der Interessen auf der ganzen Linie. Die Schwierig-
keiten wurden dadurch erhoht, dal die deutsche Regierung aus
sozialen Griinden versuchte, die Lieferungen auf die gesamte
deutsche Industrie gleichmifBig zu verteilen. Auch dabei konnte
der bureaukratische Geist Orgien feiern.

lieber die Festsetzung der Preise ist lange Zeit zwischen der
Reparationskommission und der deutschen Regierung ein zéher
Streit gefiihrt worden. Es kam nicht nur die Hohe des Preises
selbst in Betracht, sondern auch die Frage, in welcher Wéhrung
der Preis festzusetzen sei: ob in deutscher Wihrung oder in der
Wihrung des Empfangslandes oder endlich in Gold. Um von
diesem Streite die Lieferungen nicht authalten zu lassen, entschied
die Reparationskommission, dafl die Lieferungen grundsitzlich
auch dann zu erfolgen hitten, wenn der Preis noch nicht fest-
gesetzt sei. Das goB natiirlich nur Oel ins Feuer.

Die deutsche Regierung verlangte zunéchst Goldpreise, die
einen sicheren Anhalt fiir die Kalkulation der Lieferungen zu
gewidhren schienen. Aber auch das war nur so lange im deutschen
Interesse, als die Bewegung der deutschen Papiermark nach
unten ging. Im Frithjahr 1920 stieg der Markkurs eine Zeitlang
erheblich. Das erschwerte der deutschen Industrie die Arbeit
mit Goldpreisen, lieB es vielmehr erwiinscht erscheinen, die
Preise in Papiermark festzusetzen. Endlich erkannte man auf
beiden Seiten, dal es nétig sei, den Preis in irgendeiner be-
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stimmten Landeswdhrung festzusetzen, und das Risiko des
Wechselkurses jeder der beteiligten Regierungen zu iiberlassen.
Die Gutschrift auf Reparationskonto erfolgte dann in Goldmark
nach dem Wechselkurse eines bestimmten Datums, des Tages
ndmlich, an welchem die deutsche Offerte von der Reparations-
kommission angenommen war.

So mannigfach waren die Schwierigkeiten, die sich bei den
Lieferungen fiir den Wiederaufbau ergaben. Bald setzte sich die
Ansicht durch, dal man mit dem System des Vertrages grund-
sétzlich brechen miisse. Im Herbst 1920 begannen zwischen der
deutschen Vertretung in Paris und der Reparationskommission
Besprechungen, die darauf abzielten, einen freien, geschafts-
mifBigen Verkehr zwischen den Geschédigten und den deutschen
Lieferanten einzufiihren.

In der Briisseler Sachverstindigenkonferenz im Dezember 1920
spielten die Sachleistungen eine grofle Rolle. Damals wurde in
Frankreich ohne Scheu der Gedanke vertreten, daf3 es notwendig
sei, mit Deutschland wirtschaftlich zusammenzukommen. Wie
schon erwéhnt, hatte ich in Briissel mit den franzdsischen Dele-
gierten eine eingehende Aussprache iiber die Einfiihrung des
direkten Verkehrs zwischen dem franzdsischen Besteller und dem
deutschen Lieferanten. Die schwierigen geschéftlichen Verhand-
lungen iiber die Lieferung selbst sollten dem Bureaukratismus der
Léander entzogen und die Mitwirkung des Staates mehr auf eine
Kontrolle der Zahlungen beschrankt werden.

Ich habe diese Idee in Briissel in einem Moment verwertet,
wo es ndtig war, einen positiven Zug in die Verhandlungen
hineinzubringen, um die Gefahr des Abbruchs zu vermeiden. Die
Konferenz beschloB, die Organisation der Sachlieferungen durch
Besprechung zwischen alliierten und deutschen Vertretern weiter
zu vertiefen. Das geschah Anfang Januar 1921 in Paris. Damals
entwarf Seydoux einen Plan, nach welchem die deutschen
Leistungen in den ersten Jahren zum groferen Teil aus Sach-
lieferungen bestehen sollten. Bestellung, Lieferung und Preis-
festsetzung waren danach der privaten Initiative zu iiberlassen.
Nur einige Stapel- oder Massenwaren sollten von Regierung zu
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Regierung geliefert werden. In allen iibrigen Fillen hatten Be-
steller und Lieferant einen vollkommen fertigen Vertrag abzu-
schlieBen. Die Zahlung sollte durch ein gemischtes Bureau ver-
mittelt werden, dessen alliierter Teil die Abrechnung zwischen
dem Besteller und.der alliierten Regierung veranlaBte, wahrend
der deutsche Teil die Zahlung bei der deutschen Regierung an-
wies. Die deutsche Zahlstelle war ein fiir allemal zur Vornahme
der Zahlung zu erméchtigen. Der Gegenwert sollte alsdann auf
Reparationskonto gutgeschrieben werden.

Seydoux dachte daran, das Verfahren auf Lieferungen aus-
zudehnen, welche nicht fiir den Wiederaufbau bestimmt waren,
und dabei sollte ein Teil des Preises von dem Besteller an den
deutschen Lieferanten in bar gezahlt werden. Das System war
auch fiir den Fall der deutschen Mitarbeit beim Wiederaufbau zu
benutzen. AuBBerdem schwebte Seydoux vor, die Ausfuhr Deutsch-
lands in der Weise fiir die Reparation heranzuziechen, dal3 der
Verkauf der Waren ins Ausland vollkommen in deutscher Hand
blieb, aber ein Teil des Erloses fiir die Reparation gezahlt werden
sollte. Nur einige bestimmte Massenwaren sollten dafiir in Be-
tracht kommen, wie Kohle, Kali, Stickstoff, Holz, Farben, Zucker,
elektrisches Material, Stahl- und Eisenwaren, Papier. Die deutsche
Regierung sollte die Lieferanten fiir diese Abgabe entschiadigen.

Aus dieser in verniinftigen Grenzen wohl durchfiihrbaren Idee
ist in den Hédnden der Politiker jener brutale Zugriff auf die
deutsche Ausfuhr geworden, durch den in den Pariser Beschliissen
12 Prozent und im Londoner Ultimatum sogar 26 Prozent der
gesamten deutschen Ausfuhr fiir die Reparation ergriffen wurden,
ganz gleichgiiltig, um welche Ware es sich handelte, und ob mit
der Ausfuhr etwas verdient wurde oder nicht.
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ZWOLFTES KAPITEL

DAS WIESBADENER ABKOMMEN
VOM 6. UND 7. OKTOBER 1921

Unter den politischen Stiirmen des Frithjahres 1921 litt auch
die Regelung der Sachlieferungen.

Im Juni 1921 wurden von alliierter Seite Fiihler ausgestreckt,
um Rathenau zu einer Besprechung mit der Reparationskommission
in Paris zu veranlassen. Kurz darauf kamen Loucheur und Rathenau
iiberein, die Sachlieferungen zwischen Frankreich und Deutschland
durch einen Vertrag zu regeln. Nach wiederholten Vorberatungen
wurde am 6. und 7. Oktober 1921 das sogenannte Wiesbadener
Abkommen gezeichnet. Es befallt sich ausschlieBlich mit Liefe-
rungen fiir den Wiederaufbau. Sonstige Lieferungen, wie Kohle
und Farbstoffe, blieben den Vorschriften des Versailler Vertrages
unterworfen.

Das Wiesbadener Abkommen sieht die Errichtung einer
deutschen Korperschaft privaten Charakters vor, welche unter
Ausschaltung der beiden Regierungen Lieferungen an die fran-
zosischen Kriegsgeschiadigten ilibernimmt. Eine Kommission von
drei Mitgliedern, bestehend aus einem Franzosen, einem Deutschen
und einem von beiden zu wihlenden Schiedsrichter, entscheidet
Streitfragen iiber die Moglichkeit der Leistungen und iiber alle
Lieferungsbedingungen, Sie setzt auch die Preise fest, soweit sie
nicht zwischen Besteller und Lieferant direkt vereinbart werden.
Grundsitzlich wird die Absprache iiber alle Modalitdten der
Lieferung dem direkten Verkehr zwischen Besteller und Lieferant
iiberlassen, vor allem fiir Spezialmaterial, wie Maschinen und
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industrielle Einrichtungen, Die Absicht war, mdglichst umfang-
reiche Sachlieferungen von Deutschland an Frankreich zu er-
zielen. Fiir die Zeit vom 1. Oktober 1921 bis 1. Mai 1926 waren
Lieferungen im Gesamtwerte von sieben Milliarden Goldmark in
Aussicht genommen. Dafiir war auf Reparationskonto aber
hochstens eine Milliarde Goldmark jéhrlich gutzuschreiben. Der
Rest wurde Frankreich mit fiinf Prozent Zinsen zur Riickzahlung
bis 31. Dezember 1937 gestundet. Die EinzelVorschriften des
Abkommens iiber die Kreditierung sind verwickelt und bieten
dem allgemeinen Interesse wenig, Frankreich sollte in keinem
Jahr fiir alle Sachlieferungen, die es erhielt, auf Reparationskonto
mehr vergiiten als seinen Anteil von 52 Prozent an den gesamten
Leistungen, welche Deutschland in dem betreffenden Jahre fiir
die Reparation machen wiirde.

Das Wiesbadener Abkommen stie3 sowohl bei den Alliierten
Frankreichs wie auch in Deutschland auf starken Widerstand.
Im Verhéltnis zwischen den Alliierten enthielt es finanzielle Vor-
teile fiir Frankreich, zu denen ihm der Versailler Vertrag kein
Recht gab. Seine Verbiindeten wandten mit Recht ein, daB3 sie
durch die einseitige Bevorzugung Frankreichs benachteiligt
werden konnten, weil die Mehrleistungen an Frankreich die
deutsche Zahlungsfahigkeit schéddlich beeinflussen wiirden. Es
mufite ja auch seltsam erscheinen, dal Deutschland, das den
Zahlungsplan von London nur unter dem Drucke des Ultimatums
angenommen hatte, nun aus freien Stiicken sich erbot, in Form von
Sachlieferungen noch erheblich mehr an Frankreich zu leisten, als
der Zahlungsplan von ihm verlangte. Denn alle Sachleistungen,
die es nach dem Wiesbadener Abkommen Frankreich zu kredi-
tieren hatte, muflte es den Lieferanten in deutscher Wahrung
bezahlen. Um diesen Betrag erhohte sich die jahrliche Belastung
des Reichshaushalts. Es hat daher in Deutschland an Angriffen
gegen das Wiesbadener Abkommen nicht gefehlt.

Der Widerstreit der Interessen innerhalb der Reparations-
kommission dauerte lange. Die Verbiindeten konnten sich iiber
das Wiesbadener Abkommen erst am 11. Mérz 1922 einigen. Die
Genehmigung der Kommission erfolgte am 31. Mérz 1922. Dabei
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mwurden im Interesse der anderen Alliierten gewisse Kredit-
bestimmungen abgeéndert.

Trotz aller Bedenken, die gegen das Wiesbadener Abkommen
vorgebracht worden sind, glaube ich, daB3 es seinerzeit niitzlich
war. Die deutsche Regierung verfolgte eine Politik der Erfiillung
und der Verséhnung mit Frankreich. Es war fiir jeden Kundigen
schon damals klar, daf} der Zahlungsplan von London mindestens
im ersten Jahr nicht in voller Hohe innegehalten werden konnte.
Neue politische Konflikte, immer wieder zum Nachteil des wehr-
losen Deutschland, standen bevor, falls es diese oder jene
Zahlung nicht leistete. Wenn der Beweis des guten Willens zur
Erfillung erbracht werden sollte, so konnte dies nur durch Sach-
lieferungen geschehen. Damit fand auch die deutsche Industrie
Beschiftigung. Fiir Frankreich waren die Lieferungen mindestens
ebenso dringend wie bares Geld. Durch die Anbahnung eines
lebhaften Geschéftsverkehrs zwischen beiden Liandern wurden
MiBverstindnisse und die Gefiihle des Hasses und der Furcht am
ehesten beseitigt. Auf geschéiftlichem Wege konnte ein Einver-
nehmen hergestellt werden, das von grofiter Bedeutung sein
wiirde, wenn neue internationale Spannungen auftauchten. Frank-
reich wiirde, wenn es die zum Wiederaufbau nétigen Sach-
leistungen in reichem Male erhielt, Verstindnis dafiir zeigen,
daBB es Deutschland nicht méglich war, die nétigen Devisen fiir
die vollstindige Erfiillung des Londoner Zahlungsplanes zu be-
schaffen.

Das etwa war der Gedankenkreis, der Rathenau nach Wies-
baden fiihrte. Achnliche Erwdgungen miissen auch auf der
franzosischen Seite vorgelegen haben. Beide Teile werden sich
dariiber klar gewesen sein, dal Waren im Werte von sieben
Milliarden Goldmark in einer Zeit von etwa viereinhalb Jahren
unmoglich geliefert werden konnten. Die hohe Zahl diente beiden
Teilen als Staffage fiir ihre Politik. Die Lieferungen unter dem
Wiesbadener Abkommen sollten sich aus kleinen Anfingen erst
allmdhlich entwickeln, sofern es iliberhaupt gelang, den Wider-
stand der franzdsischen Industrie gegen eine massenhafte Ver-
sorgung Frankreichs mit deutschen Erzeugnissen zu brechen. Es
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war nicht wahrscheinlich, dal3 das Abkommen von Anfang an der
deutschen Regierung besondere finanzielle Lasten aufbiirden
wiirde. Tatsdchlich sind die Sachlieferungen an Frankreich,
abgesehen von Kohle, die nicht unter das Abkommen fallt, bis
zum heutigen Tage sehr spérlich geblieben. Frankreich hat im
Interesse seiner eigenen Industrie nur geringen Gebrauch von dem
Rechte des Warenbezugs aus Deutschland gemacht.

Die Einfilhrung des freien Verkehrs zwischen dem alliierten
Besteller und dem deutschen Lieferanten wurde auch von der
Reparationskommission energisch weiter verfolgt. Bemelmans als
Vertreter der Reparationskommission und Dr. Cuntze als Ver-
treter der deutschen Regierung zeichneten am 28. Februar 1922
in Berlin ein vorldufiges und am 2. Juni 1922 ein endgiiltiges
Abkommen, das in engem AnschluB an den Plan Seydoux die
Ausfilhrung der Sachleistungen dem privaten Geschéftsverkehr
iiberlie3 und eine praktische Regelung fiir die Form der Zahlung
traf. Unter das Abkommen fielen die Waren nicht, deren Ausfuhr
aus Deutschland verboten ist oder gesetzlichen Beschriankungen
unterliegt. Die Lieferung solcher Waren, wie Lebensmittel, Futter-
mittel, Diingemittel, Tiere, Holz, Oele und Oeclfriichte, Zement,
Benzol, Leder, Haute, Gerbstoffe usw., durfte wie bisher nur nach
den Vorschriften des Versailler Vertrages, also unter Anrufung
der Reparationskommission verlangt werden. Ferner fielen nicht
unter das Abkommen Waren, die in Deutschland eingefiihrt und
nicht weiter verarbeitet sind, die aus Importwaren hergestellten
Lebensmittel und Waren aus Gold, Platin und Silber. Fiir eine
Reihe anderer Waren war das Verfahren des Abkommens zwar
zugelassen, aber der Besteller muflte einen Teil der Waren in bar
zahlen, weil sie nur mit Hilfe von Rohstoffen hergestellt werden
konnen, die erst in Deutschland eingefiihit werden miissen.
Lieferungen zum Wiederaufbau zerstorter Hauser und Fabriken
waren von dieser Beschrinkung frei.

Die Vertrage mufiten einen Mindestwert von fiinfzehnhundert
Goldmark haben. Sie waren binnen vierzehn Tagen der
Reparationskommission vorzulegen, letztere benachrichtigte die
deutsche Regierung. Der Vertrag galt als genehmigt, wenn binnen
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vierzehn Tagen nach der Benachrichtigung keine der beteiligten
Regierungen Einspruch erhob. Lieber einen Einspruch entschied
die Reparationskommission. Fiir alle genehmigten Vertrige er-
teilte die deutsche Regierung die etwa benétigte Ausfuhr-
bewilligung. Sie ibernahm ferner die Bezahlung an den deutschen
Lieferanten. Der Kaufpreis wurde der deutschen Regierung auf
Reparationskonto gutgeschrieben, in gleicher Hohe wurde die
interessierte alliierte Regierung belastet. Die Zahlung erfolgte mit
Hilfe von bestimmten Scheckformularen.

Dem Bemelmans-Cuntze Abkommen sind die Gillet-Ruppel
Vertrdge vom 15. Mérz und 6./9. Juni 1922 nachgebildet. Sie
regelten die Sachleistungen an Frankreich und é&nderten das
Wiesbadener Abkommen entsprechend ab. Beide Regierungen be-
tonten dabei, dal3 sie keinen Druck ausiiben wiirden, um die
Bestellungen bestimmten deutschen Firmen oder Landbezirken
zuzuweisen.

Das freie Verfahren war nur auf Lieferungen fiir den Wieder-
aufbau anzuwenden, fiir alle iibrigen Bestellungen galten die Vor-
schriften des Vertrages von Versailles.

Eine Zeitlang schien es, als ob der Wiederaufbau der zer-
storten Gebiete mit deutscher Hilfe nun wirklich gut in Gang
kommen wiirde. Selbst der gewaltige Hugo Stinnes stellte sich
auf den Boden des Wiesbadener Abkommens. Er schlo nach
einer Zusammenkunft auf der Heimburg am Rhein mit dem
Marquis de Lubersac, dem Prasidenten der franzdsischen Ge-
nossenschaften fiir den Wiederaufbau, am 30. August/4. Sep-
tember 1922 einen Vertrag, der eine umfassende kaufménnische
Organisation fiir Sachlieferungen vorsah. Aber dieser vielgerithmte
Vertrag blieb eine leere Schale. Zur Ausfilhrung ist er nicht
gekommen. Wenige Monate spiater waren die Franzosen im
Ruhrgebiet.

Zum SchluB3 diirften einige Zahlenangaben von Interesse
sein. Die gesamten deutschen Sachlieferungen nach Anhang IV
Teil VIII des Vertrages von Versailles, also abgesehen von Schiffen,
Kohle und Farbstoffen, stellten sich im Jahre 1922 auf rund
230 Millionen Goldmark. Davon gingen 19 Millionen nach Frank-
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reich, 17 Millionen nach Belgien, 47 Millionen nach Italien und
116 Millionen nach Serbien. Den Lowenanteil also sicherte sich
Serbien. Es hatte keine heimische Industrie, die sich gegen die
deutschen Sachleistungen straubte. Auch im Jahre 1923, nach
der Besetzung der Ruhr, gingen die Lieferungen nach Serbien
weiter. Im ganzen erhielt es bis 30. Juni 1924 auf Reparations-
konto deutsche Waren im Werte von 264 Millionen Goldmark:
weit mehr, als auf seinen Anteil entfiel.

Um deutsche Arbeit fiir die Reparation in groflerem Malle
nutzbar zu machen, als dies fiir den Wiederaufbau selbst bisher
moglich war, reichte die franzosische Regierung der Reparations-
kommission im Juli 1922 ein Programm fiir 6ffentliche Arbeiten
ein, die Deutschland ausfithren sollte. Dazu gehorten Wasser-
bauten an der Rhone, der Truyére und der Dordogne sowie an
einem ,,Nordostkanal® zur Verbindung von Saar und Mosel einer-
seits und Maas und Schelde andererseits. Die Arbeiten waren
geschatzt auf 3.9 Milliarden Francs, sie sollten sich auf zehn
Jahre verteilen. Bis jetzt ist es beim Projekt geblieben.

Die im Vertrage vorgeschriebenen Lieferungen von Vieh be-
gegneten besonders groBen Schwierigkeiten. Der eigene Vieh-
bestand Deutschlands hatte im Kriege schwer gelitten. Dem aus-
gehungerten Volke erschien das Verlangen, Hunderttausende von
Milchkiihen abzuliefern, als ein schreiendes Unrecht. Dazu kam,
daB in den Jahren nach dem Kriege die Maul- und Klauenseuche
bedenklich in Deutschland iiberhand nahm. In endlosen Ver-
handlungen wurden die Programme der Viehlieferungen immer
wieder geédndert. SchlieBlich hat Deutschland aber doch sehr
erhebliche Mengen an Vieh hergeben miissen. Am 31. Dezember
1922 hatte es abgeliefert: 101 659 Pferde, 174 208 Stiick Rindvieh,
231 393 Schafe, 21 664 Ziegen und 245 668 Stiick Gefliigel.
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DREIZEHNTES KAPITEL

RESTITUTION UND SUBSTITUTION

Nach Art. 238 des Vertrages von Versailles ist Deutschland
verpflichtet, kostenlos zuriickzuliefern, was im Kriege aus den
alliierten Lidndern weggeschafft ist und in Deutschland oder in
den Léndern seiner Verbiindeten festgestellt werden kann. Die
Riicklieferung wurde, wie wir gesehen haben, schon wihrend des
Waffenstillstandes eingeleitet und zu einem groBlen Teile durch-
gefiihrt, vor allem in bezug auf Eisenbahn- und Industriematerial.
Die alliierte Organisation hatte ihren Sitz in Wiesbaden, die
deutsche Gegenkommission in Frankfurt a. M.

Das ging unter bereitwilliger Mitarbeit der deutschen Be-
horden verhéltnisméaBig glatt. Sehr schwierig war aber die Resti-
tution landwirtschaftlicher Gerdte. Hier hétte man die Giiter
und Bauernhofe durchsuchen und die etwa gefundenen fremden
Gerite einzeln wegschaffen miissen, auf die Gefahr hin, daB3 die
Feldbestellung und die anderen Landarbeiten darunter litten.
Um diese MiBhelligkeiten abzuwenden, einigten sich Frankreich
und Deutschland dahin, die Restitution der landwirtschaftlichen
Gerite durch die Lieferung von neuem Material im Werte von
20 Millionen Mark zu ersetzen. Das war der Anfang der
sogenannten Substitution, eines Verfahrens, das zunichst in der
Reparationskommission Widerspruch fand, weil es die Leistungen
Deutschlands in erster Linie fiir Frankreich und Belgien an-
spannte, wihrend England daran kein Interesse hatte. Nach und
nach aber iiberzeugte man sich auf allen Seiten, daB3 die Riick-
lieferung, so wie sie im Vertrage vorgeschrieben ist, in der Praxis
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gar nicht durchzufiihren war. In den meisten Fillen konnte der
alliierte Figentiimer nicht darauf warten, bis ihm der wegge-
nommene Gegenstand wieder zuriickgebracht wurde. Er schaffte
sich einfach etwas Neues an und damit war fiir ihn die Sache
erledigt. Auf der deutschen Seite aber mullte alles getan werden,
um die lastigen Nachforschungen in Fabriken und Privathdusern
loszuwerden. So kam man immer mehr dazu, die Pflicht zur
Restitution durch Abkommen allgemeiner Art abzulGsen, nach
denen Deutschland neues Material in bestimmter Hohe an die
einzelnen alliierten Regierungen zu liefern unternahm. Auch fiir
Vieh wurde die Substitution eingefiihrt.

Der Wert alles dessen, was Deutschland zuriickgeliefert hat,
betrdagt etwa 500 Millionen Goldmark; Geld und Wertpapiere
sind dabei nicht mitgerechnet. Es hat dafiir gemall der Vorschrift
des Vertrages von Versailles keine Gutschrift auf Reparations-
konto erhalten.

Die Substitutionsvertrdge laufen jetzt noch in Hohe von
mehreren Hundert Millionen Goldmark weiter, in der Hauptsache
mit Frankreich und Belgien.

Bergmann, Der Weg der Reparation 9 129



VIERZEHNTES KAPITEL
DER ERSTE ANTRAG AUF STUNDUNG

Im Herbst 1921 war es fiir jeden wirtschaftlich Denkenden
klar geworden, daBl Deutschland die néchsten unter dem
Zahlungsplan von London filligen Geldzahlungen aus eigenen
Kréften nicht wiirde leisten konnen. Schon im August 1921 hatte
Professor John Meynard Keynes geschrieben, dafl Deutschland
zwischen Februar und August 1922 mit den Zahlungen im Ver-
zlige bleiben miisse. Inzwischen hatten die Umstinde, unter
welchen Deutschland es fertig brachte, die erste Milliarde Gold-
mark zu zahlen, deutlich gezeigt, daB3 ein solches Experiment nicht
ein zweites Mal gliicken werde. In der Tat waren die Wirkungen
dieser Zahlung nicht nur auf die deutsche Wéhrung, sondern auch
auf die fremden Wechselkurse ganz erstaunlich. Die deutsche Re-
gierung hatte die am 31. Mai 1921 falligen 150 Millionen
bereits am 15. Mai in verschiedenen Devisen zur Hand. Auf Ver-
langen der Reparationskommission mufiten diese Devisen binnen
zehn Tagen in Dollar umgewandelt der Federal Reserve Bank
in New York {iberwiesen werden. Der forcierte Dollarkauf fiihrte
zu einem sofortigen Riickgang aller Devisen, die von Deutschland
verkauft werden muBten. Diese Bewegung setzte sich auch nach
dem 31. Mai 1921 fort, weil die internationale Spekulation
andauernd Dollars weiter kaufte in der Annahme, dal} die
Reparationskommission die Zahlung der gesamten Milliarde Gold-
mark in Dollars verlangen wiirde. So fiel in der Zeit vom 21. Mai
bis 30. Juli 1921 das englische Pfund in New York von 4 auf
3.57 Dollar, der franzosische Franc von 8.78 auf 7.64, der hol-

130



landische Gulden von 35,95 auf 30.78, der belgische Franc von
8.77 auf 7.37, die schwedische Krone von 23.65 auf 20.45. Die
Reparationskommission zog daraus die Lehre, daf3 sie die deutschen
Zahlungen nicht nur in Dollars, sondern auch in anderen Devisen,
selbst auf die Gefahr eines Kursverlustes hin, in Zahlung nehmen
miisse. Als dies geschah, konnten sich die Wechselkurse mit Aus-
nahme des franzdsischen und des belgischen Franc bald wieder
kriftig erholen.

Ueber die Bewegung der Mark im Zusammenhinge mit der
Zahlung der Milliarde Goldmark haben wir schon gesprochen.
Der Marksturz kam erst Anfang Dezember 1921 zum Stillstand,
als die Hoffnung auftauchte, dal mit Hilfe eines internationalen
Arrangements Deutschland von weiteren grofen Zahlungen fiir
einige Zeit befreit bleiben wiirde. Bis dahin wullte jedermann aus
dem Londoner Zahlungsplan, dall Deutschland zu ganz bestimmten
Zeitabschnitten feste Zahlungen in gewaltiger Hohe leisten mulfite.
Es war daher fiir die internationale Spekulation ein todsicheres
Geschift, durch den Verkauf von Mark Devisen zu erwerben, die
man dann der deutschen Regierung, welche immer als Kaufer im
Markte sein muflte, zu gestiegenen Preisen wieder anbieten
konnte; denn mangels eigener Deviseneinnahmen war die deutsche
Regierung gezwungen, jedes Angebot von Devisen zu benutzen,
um sich nicht durch Zahlungsverzug neuen Sanktionen aus-
zusetzen. Dabei war im Sommer 1921 der Devisenbedarf Deutsch-
lands fiir andere Zwecke, vor allem fiir die Einfuhr von Lebens-
mitteln und fiir das Clearingverfahren, verhdltnismaBig gering
gewesen. Um so schwerer wurde die Devisenbeschaffung im
Herbst und Winter 1921, als der lange zuriickgehaltene eigene
Bedarf an fremden Zahlungsmitteln sich wieder geltend machte.
Dal3 es so nicht weiter ging wie bisher, das war fiir jedermann
klar. Nur dariiber, was geschehen mufite, gingen die Meinungen
stark auseinander. In Deutschland versuchte man zundchstdenWeg
der Anleihe. Im September spannen sich zwischen der deutschen
Regierung und Vertretern der deutschen Industrie Besprechungen
an, die darauf abzielten, dal3 die Industrie dem Reiche ihren Aus-
landskredit zur Verfiigung stellte, um die ndchsten Raten des
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Londoner Zahlungsplans bis zur Hohe von einer Milliarde Gold-
mark im Anleihewege zu beschaffen. Die Verhandlungen wurden
ziemlich lau gefiihrt. Man stellte bald fest, daB es sich nicht
darum handeln konne, die Devisenbestinde der Industrie der
Reichskasse zuzufiihren, sondern nur darum, unter Ausniitzung
des Kredites der deutschen Industrie im Auslande eine groBere
internationale Anleihe zu begeben. Damals tauchte der sogenannte
Plan Hachenburg auf: eine Kreditvereinigung, die Industrie,
Handel und Landwirtschaft umfal3te, sollte eine Anleihe ausgeben,
welche durch hypothekarische Belastung des Grundbesitzes und
des Vermogens aller Erwerbsstidnde zu sichern wire. Zinsen und
Tilgung der Anleihe sollten auf die Steuerleistung der belasteten
Unternehmen verrechnet werden. Der Plan kam nur bis zur Ge-
nehmigung durch den Reichswirtschaftsrat. Von der Industrie
wurde er verworfen. Eine Versammlung des Reichsverbandes der
Deutschen Industrie vom 4. und 5. November 1921 beschlof3, die
Kreditverhandlungen mit dem Reich fortzusetzen, jedoch zu ver-
langen, daB3 das Reich im gesamten Haushalt strenge Sparsamkeit
einfithre, das Wirtschaftsleben von allen Hemmnissen der Be-
titigung und Entwicklung befreie und die Staatsbetriebe alsbald
in private Bewirtschaftung iiberfiihre, so daB3 sie, anstatt wie bis-
her dem Reiche zur Last zu fallen, geniigende Einnahmen schaffen
konnten, um Zinsen und Tilgung der geplanten Auslandanleihe
zu decken. Gegen das Verlangen der Industrie, den deutschen
Eisenbahnen eine private Wirtschaftsform zu geben, erhob sich
ein Sturm der Entriistung. Die Sozialisten kamen mit Gegen-
forderungen. Sie verlangten eine Beteiligung des Reiches am
Kapital der Industrie, die Verstaatlichung der Kohlengruben,
strenge Erfassung der Ausfuhrdevisen, Beschriankung der Einfuhr,
Erh6hung der Ausfuhrabgaben, sofortige Eintreibung der direkten
Steuern und anderes. In dem innerpolitischen Kampf, der dariiber
entbrannte, fiel das Anleiheprojekt der Industrie ins Wasser.

Der Versuch der deutschen Regierung, auf ihren eigenen Kredit
hin eine Anleihe von etwa einer Milliarde Goldmark in London
zu erlangen, schlug gleichfalls fehl. Der Gouverneur der Bank
von England erklérte in einem Schreiben an den Présidenten der
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Reichsbank Havenstein, dal3 im Hinblick auf die Vorschriften,
welche die finanziellen Verpflichtungen des Reichs gegeniiber der
Reparationskommission fiir die nichsten Jahre regelten, weder
eine langfristige deutsche Anleihe noch ein kurzfristiger Bank-
kredit in England aufgenommen werden konne.

Die deutsche Regierung entschlo3 sich nunmehr, durch eine
Note des Reichskanzlers vom 14. Dezember 1921 der Reparations-
kommission anzuzeigen, dafl es ihr unmdglich sei, den Gesamt-
betrag der Filligkeiten vom 15. Januar und 15, Februar 1922 zu
beschaffen. Bei Anstrengung aller Krafte und ohne Riicksicht auf
die fiir den Reichshaushalt notwendigen Ausgaben wiirde, abge-
sehen von den Sachlieferungen und den Gutschriften aus dem
Recovery Act, nur ein Betrag von einhundertfiinfzig bis zwei-
hundert Millionen fiir die Reparation zusammengebracht werden
konnen. Daher sehe sich die deutsche Regierung genotigt, die
Reparationskommission um einen Zahlungsaufschub fiir diejenigen
Betrige zu bitten, welche an den Filligkeitsdaten des 15. Januar
und 15. Februar 1922 nicht beschafft werden konnten.

Das war der Antrag auf ein Moratorium. Die Reparations-
kommission antwortete am 16. Dezember, dall sie nur mit Be-
fremden von dem Schritt der deutschen Regierung Kenntnis
nehmen konne. Sie werde den Antrag auf Zahlungsaufschub
so lange nicht beriicksichtigen, bis die deutsche Regierung ihn im
einzelnen begriindet haben wiirde. Zugleich sprach sie ihr Be-
dauern dariiber aus, daB3 die deutsche Regierung in keiner Weise
auf das Verlangen der Kommission eingegangen sei, die geeigneten
Mittel zu ergreifen, um den deutschen Haushalt in Ordnung zu
bringen und den Notenumlauf einzuddmmen.

Dieser Schriftwechsel zeigt, wie sehr es wieder einmal in einem
kritischen Zeitpunkte an gegenseitigem Verstindnis zwischen Repa-
rationskommission und deutscher Regierung fehlte. Sie redeten,
beide in ihre politischen Scheuklappen eingezwingt, aneinander
vorbei. Nach dem mehrwochigen Aufenthalt des Garantiekomitees
und dem Besuch der gesamten Reparationskommission in Berlin
hitte man erwarten sollen, dal eine Verstindigung sich zum
mindesten anbahnen wiirde. Nichts davon ist in dem Schrift-
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wechsel zu spiiren, sondern nur ein vorsichtiges, lauerndes Zuriick-
halten von zwei Parteien, die sich gegenseitig nicht verstehen.

Auf Wunsch der deutschen Regierung fand am 29. Dezember
1921 eine Sitzung der Reparationskommission statt, in welcher
der deutsche Stundungsantrag begriindet wurde. Das Ergebnis
war unerfreulich. Es verschirfte nur die Spannung. Die deutsche
Regierung hielt es fiir richtig, die Reparationskommission darauf
zu verweisen, dal} sie bereits mit einzelnen alliierten Regierungen
vorlaufige Besprechungen iiber die Reparation gepflogen habe,
deren Entwicklung sie nicht vorgreifen wolle. Diese Anspielung
bezog sich auf vertrauliche Unterhaltungen von Dr. Rathenau in
London. Er war nach der Entscheidung der oberschlesischen
Frage offiziell aus dem Kabinett ausgeschieden, ging aber im
Dezember 1921 im Auftrage der Reichsregierung nach London,
um in den Kreisen um Lloyd George und in der City Rat und
Hilfe fiir Deutschland zu suchen.

Das war ein neuer Versuch, iiber den Kopf der schwerfilligen
und in sich uneinigen Reparationskommission hinweg unmittelbar
eine alliierte Regierung anzurufen, bei der man ein besseres Ver-
stindnis der deutschen Notlage zu finden hoffte. Rathenau, der
die schweren Enttduschungen dieser Taktik noch nicht am eigenen
Leibe erfahren hatte, glaubte, dal es ihm gelingen miisse, im
direkten Benehmen mit Lloyd George die Reparationsfrage voran-
zubringen. Die freundliche Aufnahme, die er in London fand, be-
starkte ihn in dieser Hoffnung. Dabei iibersah er aber, dafl gerade
die Verhandlung mit einer einzelnen alliierten Macht um so
hefti£?ren Widerstand bei den anderen Alliierten auslosen und
daher der deutschen Sache schaden wiirde. In diesem Lichte ge-
sehen wird die Haltung der Reparationskommission gegeniiber
dem ersten deutschen Moratoriumsgesuch einigermaflen ver-
stiandlich.
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FUNFZEHNTES KAPITEL

DER MARKSTURZ
UND DIE VEREINIGTEN STAATEN

Ehe wir in der Entwicklung der Dinge weitergehen, ist es
nétig, auf Ereignisse zuriickzugreifen, die sich etwa gleichzeitig
mit den Bemiithungen von Dr. Rathenau fern vom Kriegsschauplatz
der Reparation abspielten.

Ich war mit dem 31. August 1921 aus meiner offiziellen
Stellung als Vertreter der deutschen Regierung bei der Repa-
rationskommission in Paris ausgeschieden und in privaten Ge-
schéften nach New York gegangen. Von vornherein hatte ich die
schwierige und undankbare Aufgabe in Paris nur auf hochstens
zwei Jahre {ibernommen, um zu versuchen, ob durch die ruhigen
Methoden eines geschiftlichen Verkehrs das heikle Problem der
Reparation einer verniinftigen Losung ndher gebracht werden
konnte. Die politischen Stiirme, welche zum Londoner Ultimatum
fiihrten, hatten aber die Keime einer Verstandigung zwischen der
Reparationskommission und der deutschen Regierung vernichtet.
Gleich nach der Londoner Konferenz vom Mérz 1921 reichte ich
meinen Abschied ein, und nur die dringenden Vorstellungen der
Regierung Wirth - Rathenau konnten mich noch einige Monate
langer in Paris halten.

Bei meiner Ankunft in New York Ende September 1921 war
das Interesse der amerikanischen Geschéftskreise an Europa in
erster Linie auf das Phidnomen des neuerlichen Zusammenbruchs
der Reichsmark gerichtet. Wie in sehr vielen Lédndern hatte auch
das Publikum der Vereinigten Staaten in den Jahren 1919/1920

135



groBBe Mengen von Mark bei stark weichenden Kursen gekauft,
weil sich jedermann sagte, daB Deutschland mit seiner arbeits-
freudigen und disziplinierten Bevdlkerung, seiner wohlausge-
risteten und voranstrebenden Industrie und seiner bewéhrten
organisatorischen Kraft sich aus der politischen Katastrophe des
Krieges verhéltnismaBig schnell erholen werde, und dal3 der Sturz
der deutschen Wahrung nur eine voriibergehende Erscheinung sei.
So waren allméhlich gewaltige Betrige von Reichsmark in die
Hinde des amerikanischen Volkes iibergegangen. Nach den groflen
Schwankungen des Markkurses im Jahre 1920 war zunéchst eine
gewisse Stabilitdt eingetreten, die der Anbahnung von Geschéften
mit Deutschland wesentlich zugute kam. Der formelle Friedens-
schluB zwischen den beiden Staaten im August 1921 lieB er-
warten, daf3 ihre geschiftlichen Beziehungen bald lebhaft werden
wiirden. Diese Aussicht war fiir Amerika um so willkommener,
als damals infolge der Depression des Geschiéftslebens in der
Nachkriegszeit gerade in den Vereinigten Staaten Arbeitslosig-
keit, Riickgang der Warenpreise und damit verbundene erheb-
liche Verluste im Geschiftsleben sich besonders fiihlbar machten.
Ein starkes spekulatives Interesse an der Reichsmark bestand
allerdings in New York selbst nicht mehr, weil die Enttduschungen
in der Reparationsfrage zur Vorsicht mahnten. Immerhin fand
noch ein grofles Geschift in Reichsmark fiir stidamerikanische
Rechnung statt. Massenweise erhielt New York Verkaufsauftriage
fiir Reichsmark, zum grofiten Teil iiber Amsterdam. Daraus ent-
stand in amerikanischen Bankkreisen fast iiberall die Meinung,
daB die Reichsbank selber durch ihre holldndischen Beziehungen
im groBBten Maf3stabe Mark verkaufe, und daB3 in diesen Verkdufen
die Ursache des erneuten Riickganges der Mark zu suchen sei.
Einsichtige Leute fanden das bedauerlich, aber erklirlich, weil
anscheinend nur auf diese Weise die Abtragung der ersten
Milliarde Goldmark unter dem Londoner Zahlungsplan mdglich
war. Die Tagespresse aber und viele Geschiftskreise vertraten die
Ansicht, dal} der riicksichtslose Verkauf der Reichsmark auf eine
ganz bestimmte Politik zuriickzufiihren sei. Vielfach horte ich
scharfe Kritik dariiber, dal die deutsche Regierung fortgesetzt
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Banknoten drucken lasse und absichtlich durch Inflation eine Ent-
wertung der Reichsmark herbeifiihre, um dadurch den Alliierten
Sand in die Augen zu streuen und die Unfidhigkeit Deutschlands
zu weiteren Reparationszahlungen nachzuweisen. Ich machte es
mir zur Aufgabe, dieser irrigen Meinung iiber die deutsche Finanz-
politik in mafigebenden Bankkreisen entgegenzutreten. Natiirlich
war jede Hoffnung auf amerikanische Hilfe fiir Deutschland aus-
geschlossen, solange der Verdacht bestand, daB3 die deutsche
Regierung selber — direkt oder indirekt — eine derart frivole
Politik betreibe, um sich ihren Reparationspflichten zu entziehen.
So mubBte ich sehen, wie in Amerika, auf dessen Hilfe alle deutschen
Hoffnungen gesetzt waren, der Zusammenbruch der Mark nicht nur
das Ansehen der deutschen Regierung schiadigte und das allge-
meine MifStrauen gegen ganz Deutschland verstirkte, sondern auch
den Kredit der deutschen Banken und der deutschen Industrie
aufs dullerste gefidhrdete und die neu angebahnten geschiftlichen
Beziehungen zu ruinieren drohte. Auf meine dringenden Vor-
stellungen in Berlin ging bald die kategorische Erkldrung der
Deutschen Reichsbank ein, dal sie weder zur Abtragung der
Milliarde Goldmark noch zur Deckung sonstiger Bediirfnisse Mark
in das Ausland verkaufen lasse, und dal3 sie auch mit den Mark-
verkdufen iiber Holland nichts zu tun habe. Es blieb nur die Er-
klarung, dafl das deutsche Publikum selber, sei es aus Not, sei es
aus spekulativem Interesse, Mark in das Ausland warf, um sich
dafiir Devisen zu beschaffen. Wenn dem so war, dann muf3te von
deutscher Secite alles versucht werden, dem andauernden Fall
der Mark und vor allem der verderblichen Baisse-Spekulation ein
Ziel zu setzen. Es war unvermeidlich, daB3 sich in Amerika jeder
hiitete, irgendwelche Geschéfte mit einem Lande zu treiben, dessen
Wihrung unaufhaltsam dem absoluten Nichts zueilte. Daher war
es im Interesse des Privatgeschifts wie des gesamten deutschen
Ansehens notig, sofort energische Schritte fiir die Stiitzung der im
September 1921 stark gesunkenen Mark zu tun. DaB hierfiir die
deutsche Kraft allein nicht ausreichen wiirde, sondern nur starke
amerikanische Hilfe einen baldigen durchgreifenden Erfolg ver-
sprach, war mir klar. Ich sprach iiber diese Frage eingehend mit
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hervorragenden amerikanischen Bankleuten und mit Regierungs-
kreisen in Washington. Fast iiberall fand ich ein williges Ohr
und Verstdndnis. Vorbedingung fiir eine aktive Unterstiitzung in
Amerika war aber, dal zunéchst einmal durch eigenes Eingreifen
der deutschen Regierung und der Reichsbank ein weiterer Riick-
gang der Mark verhindert und ein gewisser Beharrungszustand,
wenigstens auf dem letzten niedrigen Niveau, hergestellt werde.

Der wahre Grund fiir den stéindigen Verkauf der Mark durch
Besitzer und Spekulanten lag natiirlich in dem Pessimismus in
bezug auf die deutsche Wirtschaft, den die ungeheure Reparations-
last Deutschlands auch nach dem Londoner Zahlungsplan iiberall
in der Welt ausgelost hatte. Wollte man also eine nachhaltige
Besserung oder einen Beharrungszustand des Markkurses schaffen,
so mufite Hand in Hand mit einem aktiven Eingreifen der deutschen
Regierung, der Reichsbank und einer etwaigen Hilfe auslédndischer
Bankkreise ein Abkommen mit der Reparationskommission gehen,
das wenigstens fiir einige Jahre Deutschland die Mdoglichkeit gab,
die ihm auferlegten Verpflichtungen zu erfiillen. Diese Gedanken-
ginge fiihrten mich zu einer Idee, welche sich nach eingehenden
Besprechungen mit ersten amerikanischen Bankleuten zu einem
festen Vorschlag verdichtete: es sollten mit der Reparations-
kommission Verhandlungen gefiihrt werden, die ohne direkte
Aenderung des Londoner Zahlungsplanes einen modus vivendi fiir
einige Jahre schafften. Die Leistungen unter dem Zahlungsplan
sollten Deutschland weder erlassen noch gestundet, sondern so
gestaltet werden, daB3 unter wesentlicher Betonung der Sach-
leistungen die noch nétigen Barzahlungen fiir etwa drei bis vier
Jahre durch ecine internationale Anleihe abgegolten werden
konnten. Sobald die Reparationskommission erklirt haben wiirde,
daB3 sie auf einen solchen Vorschlag grundsitzlich einzugehen
bereit sei, sollte ein amerikanisches Bankensyndikat sich bereit
erkldren, der deutschen Regierung einen Vorschull etwa in Hohe
von 50 Millionen Dollars zu gewéhren, um damit die deutschen
Markverkéufe im Auslande aufzufangen und nach einer anféng-
lichen, nicht zu starken Erholung Ruhe in der Bewegung der
Reichsmark herbeizufiihren. Das wiirde der deutschen Regierung
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Gelegenheit geben, durch verniinftige Handhabung der Steuern
und durch Sparsamkeit auf allen Gebieten den Haushalt in Ord-
nung zu bringen und dann in aller Ruhe weitere Verhandlungen
zu pflegen, die allmihlich zu einer Aenderung des in der bestehen-
den Form unerfiillbaren Londoner Zahlungsplans fithren wiirden.
Die amerikanische Mitwirkung erschien mir zweckmafBig, obwohl
die Reichsbank damals iiber einen Goldschatz von einer Milliarde
Mark verfiigte, mit dem sie unter den genannten Voraussetzungen
die Stiitzung des Markkurses auf absehbare Zeit hinaus allein
hitte durchhalten kénnen. Aber einmal war es milllich, Gold zur
Stiitzung der Mark herzugeben, wenn es irgend zu vermeiden
war, denn bei dem allgemeinen Pessimismus in bezug auf die
deutsche Wahrung héatte die Spekulation aus der Weggabe des
Goldes neue Nahrung gezogen. Andererseits schien mir der Kredit,
den die Deutsche Reichsbank im Inlande und im Auslande genoB,
keineswegs mehr stark genug, einen alsbaldigen Erfolg zu
gewihrleisten. Wenn dagegen ein amerikanisches Bankensyndikat,
etwa unter Fithrung von J. P. Morgan & Co., d6ffentlich mit der
Erkldrung auftreten wiirde, dafl es der Reichsregierung einen sehr
erheblichen Dollarvorschufl fiir die Stiitzung der Mark zur Ver-
figung stelle, so schien mir schon die bloBe Ankiindigung eines
solchen maéchtigen Syndikats geniigend, das Vertrauen her-
zustellen und die Markspekulation auf den entgegengesetzten
Weg zu weisen.

Ich fand mit diesen Ideen in Amerika viel Sympathien, aber
auch manchen Widerspruch. Einige Vertreter der Bankwelt, die
mit deutschen Verhéltnissen besonders gut vertraut waren, hielten
mir das Argument entgegen, das in Europa fast allerorten als
Axiom galt: die Mark konne sich erst dann wieder erholen oder
stabilisiert werden, wenn das Londoner Ultimatum geéndert und
die Reparationsforderungen auf ein verniinftiges Mal} zuriick-
gefiihrt seien. Vorher habe es gar keinen Zweck, irgend etwas fiir
die Hebung der Mark zu tun. Bis dahin miisse man eben Deutsch-
land seinem Schicksal iiberlassen. Gewill werde unségliches Elend
iiber Deutschland hereinbrechen, weil bei einer stindig fallenden
Mark geordnete Verhéltnisse nicht mehr lange bestehen konnten.
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GewiB3 werde es Streiks, Unruhen, Umsturz der Regierung und
Hungersnot geben. Alles das sei unvermeidlich, ja sogar ein aus-
gezeichnetes Mittel, die Alliierten, besonders Frankreich, von
der Unmoglichkeit der Durchfithrung des Londoner Ultimatums
zu liberzeugen.

Gegen eine solche Pferdekur habe ich stets Front gemacht.
Man kann sie als Arzt sehr leicht verordnen, wird sie aber kaum
am eigenen Leibe erproben wollen. Deutschland, das war meine
Entgegnung, habe in und nach dem Kriege genug Elend durch-
gemacht. Mir sei der Gedanke unertriglich, dal wir jetzt von
neuem in eine noch schrecklichere Not hineinkommen sollten, so-
lange es noch irgendeine Hoffnung gebe, uns aus den Schwierig-
keiten des Marksturzes zu retten.

Ein zweiter Einwand, dem ich hiufig begegnete, war folgender:
Solange die deutsche Regierung immer mehr Milliarden von neuen
Noten in die Welt setze, sei dem Markkurs nicht zu helfen; die
Tétigkeit der deutschen Notenpresse driicke den Markpreis auto-
matisch weiter herab. Man solle das Notendriicken einstellen und
das Budget in Ordnung bringen, dann werde die Mark schon von
selbst wieder steigen.

Auf diesen weisen Ratschlag, der auch immer von der Repa-
rationskommission ins Feld gefiihrt wurde, war schwer zu ant-
worten. Man schiittelte unglidubig den Kopf, wenn ich zu erklidren
versuchte, daB3 die Entwertung der Mark, die nun einmal mit so
katastrophaler Gewalt eingesetzt habe, durch den allgemeinen
Verkaufsdrang immer mehr beschleunigt werde, daB3 der fort-
gesetzte Marksturz eine entsprechende Erhohung der Lohne und
Preise hervorrufe, dafl damit auch die Ausgaben des Reiches
fortgesetzt stiegen, wihrend die Einnahmen nur langsam nach-
kdmen, und daf} deshalb das Reich mangels jeder sonstigen Kredit-
quelle gezwungen sei, seinen Ausgabebedarf durch Inanspruch-
nahme der Reichsbank, das heif3t durch vermehrte Notenausgabe,
zu befriedigen.

Es gibt noch heute viel kluge Leute, die nicht begreifen konnen,
daB3 die Markentwertung in jenen kritischen Zeiten nicht die Folge,
sondern die Ursache des vermehrten Notenumlaufs gewesen ist.
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Ich habe in den Monaten Oktober und November 1921 in
New York keine Miihe gescheut, fiir die Stiitzung der Mark zu-
gleich mit einer vorldufigen Regelung der Reparation Stimmung
zu machen. Das mubBte ich auf eigene Faust tun. Von Deutschland
aus erhielt ich trotz eingehender Berichte keine Hilfe, weil man
da andere Wege wandelte. Da miihte sich die Regierung etwa
gleichzeitig mit der Industrieanleihe von einer Milliarde Goldmark
ab, von der wir schon gesprochen haben. Ich glaubte von vorn-
herein nicht daran, daB sie Zustandekommen werde. Thr etwaiges
Gelingen aber wire verhdngnisvoll gewesen. Der Betrag von einer
Milliarde Goldmark hétte knapp ausgereicht, den Londoner
Zahlungsplan bis zum Frithjahr 1922 durchzuhalten. Die Anleihe
wire fiir die ganze deutsche Industrie eine schwere Last gewesen.
Fiir die Regelung der Reparation hétte sie nichts geniitzt. Die
Reparationskommission hitte das miihsam beschaffte Geld ein-
gesteckt und wére nach einem halben Jahre wieder mit den unver-
anderten Forderungen des Londoner Ultimatums vor die deutsche
Regierung hingetreten. Dann hitte die deutsche Industrie ihren
gesamten Kredit im Auslande fiir nichts geopfert. Das wirtschaft-
liche und finanzielle Elend Deutschlands wére um so groBBer ge-
worden. Mir aber kam es darauf an, mit der Reparationskommission
ein Abkommen zu treffen, das wenigstens fiir einige Jahre Ruhe
und Zeit zur Ordnung der deutschen Wirtschaft und zur Vor-
bereitung einer endgiiltigen Losung der Reparation schaffen sollte.

Die Idee des Moratoriums an sich, das heif3t eines bloBen
Aufschubs der deutschen Leistungen, war verfehlt. Ich bin stets
der Meinung gewesen, dal Deutschland den Alliierten fiir die
Aenderung der Zahlungsfristen etwas bieten miisse. Was sollten wir
aber bieten, wenn uns die stindige Markentwertung immer tiefer
in wirtschaftliches Elend und politische Unruhen brachte? Man
konnte nicht genug vor der falschen Hoffnung warnen, dafl auf
die Dauer doch die deutsche Notlage das Mitgefiihl der friiheren
Feinde erwirken werde. Diese Notlage wurde auBlerhalb Deutsch-
lands beinahe iiberall fiir selbstverschuldet gehalten. Man traute
uns vollkommen die Kraft zu, nicht nur die Notlage zu beseitigen,
sondern auch noch recht viel fiir die wirtschaftliche Hebung
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der alliierten Lander zu tun. Wir kamen keinen Schritt weiter,
wenn wir nur mit unserem Elend an die Reparationskommission
appellierten. Wir muflten ihr etwas Ordentliches bieten, und zwar
auller Sachleistungen auch noch Geld.

Einem Moratorium, unter dem Deutschland wenig oder gar
nichts zu leisten haben wiirde, stellte sich vor allem Frankreich
feindselig gegeniiber. Es hatte von allen alliierten Méchten die
groBBten Verluste erlitten. Auf seinem Boden waren die Ent-
scheidungskdmpfe des Weltkrieges gefiihrt worden. Die durch
den Krieg im Lande angerichteten Verwiistungen waren entsetz-
lich. Frankreich hatte alsbald nach dem Waffenstillstand seinen
Wiederaufbau selber energisch in die Hand genommen und inner-
halb weniger Jahre die &uBerlich sichtbaren Schédden, abgesehen
von Fabriken und Wohnhéusern, aus eigenen Mitteln beinahe ganz
beseitigt, die zerstorten Eisenbahnen und StraBlen wieder her-
gestellt und wesentlich verbessert und die verwiisteten Felder
fast vollstindig wieder unter den Pflug genommen. Diese ge-
waltigen Ausgaben von vielen Milliarden Goldfrancs waren durch
innere Anleihen, in der Hauptsache durch die kurzfristigen Bonds
de la Défense Nationale, finanziert worden, also ohne Inanspruch-
nahme der Notenpresse, Wenn es aber nicht gelang, bald groBere
Betrige als Reparation von Deutschland zu erhalten, so blieb
Frankreich fiir lange Jahre unter einer driickenden Schuldenlast
und ohne geordneten Staatshaushalt. Frankreich hatte daher ein
Lebensinteresse an schnellem Beginn der Reparationszahlungen,
von denen ihm allein 52 Prozent zufielen. Wir haben schon ge-
sehen, dall infolge der gewaltigen Besatzungskosten von allen
Leistungen Deutschlands vor dem 1. Mai 1921 nichts fiir die
Reparation {iibrig blieb. Aber auch von der Milliarde Goldmark,
die Deutschland im Sommer 1921 gezahlt hatte und die bei der
Konferenz der alliierten Finanzminister in Paris vom 13. August
1921 aufgeteilt wurde, erhielt Frankreich nichts. Die eine Halfte
davon ging an England fiir ungedeckte Besatzungkosten vor dem
1. Mai 1921, die andere Hélfte an Belgien. Die belgische Prioritét,
von der wir schon sprachen, war urspriinglich auf zwei Milliarden
Goldmark festgesetzt. Aus den deutschen Zahlungen bis Ende
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1921 wurde sie auf etwa eine Milliarde verringert. Frankreich
bekam nach wie vor nur Sachleistungen, vor allem Kohle, die
allerdings einen Wert von mehreren hundert Millionen Goldmark
im Jahre hatte. Daher konnte irgendeine Aenderung des Londoner
Zahlungsplans nur dann die Zustimmung Frankreichs finden, wenn
sie die Sachlieferungen an Frankreich verstiarkte und auflerdem
Frankreich bald einen erheblichen Geldbetrag zufiihrte. Ein glattes
Moratorium fiir Deutschland ohne entsprechende Gegenleistung
an Frankreich war politisch und psychologisch ein Unding. Wer
das Moratorium verlangte oder befiirwortete, jagte einem Phantom
nach, das sich niemals greifen lieB. So gingen auch alle die Leute
in England und Amerika irre, die immer wieder erklérten, daf3
erst die endgiiltige Losung der Reparationsfrage abgewartet werden
miisse, ehe etwas fiir die wirtschaftliche Wiederherstellung Europas
geschehen konne. Das waren Ideale, die sich vom sicheren Port
der heimischen Wirtschaft schon vertreten lieen, die aber un-
erfiillbar bleiben mufBiten. Der Zwang der politischen Machtver-
hiltnisse wies klar auf eine provisorische Verstdndigung mit Frank-
reich hin, durch die der Boden fiir eine endgiiltige Ldsung der
Reparationsfrage langsam vorbereitet werden konnte.

In dieser Ansicht bestérkten mich Gespriache mit franzosischen
Finanzleuten, die mich aus eigenem Antriebe in New York und
Washington Ende November 1921 aufsuchten. Gelegenheit dazu
gab die internationale Entwaffnungskonferenz in Washington, an
welcher der franzosische Ministerprisident Briand mit einem
Stabe von Sachverstéindigen teilnahm. Die franzosischen Herren
erkannten die liberragende Bedeutung der Stabilisierung der Mark
nicht nur fiir Deutschland, sondern auch fiir Frankreich durch-
aus an. Daher begriifiten sie jedes Mittel, das eine nachhaltige Be-
ruhigung des Markkurses herbeizufiihren geeignet war. Aus unseren
Besprechungen erwuchs die Idee, eine Regelung der Reparation fiir
etwa vier Jahre anzustreben. Es sollten die Leistungen unter dem
Londoner Zahlungsplan mit Riicksicht auf den zurzeit geringen
Goldwert der deutschen Ausfuhr verhidltnismiBig niedrig ge-
griffen und auf einen bestimmten Gesamtbetrag, etwa zehn
Milliarden Goldmark, fiir alle vier Jahre festgesetzt werden.
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Davon wiirde entsprechend dem Wiesbadener Abkommen der
groflere Teil durch Sachleistungen innerhalb der vier Jahre zu
begleichen sein, wihrend der verbleibende Betrag von etwa drei
bis vier Milliarden Jetztwert durch eine internationale Anleihe
Deutschlands abzutragen sei. Wiahrend der vierjdhrigen Frist
sollte der Londoner Zahlungsplan selber revidiert und mit den
wirtschaftlichen Notwendigkeiten der beteiligten Méchte in Ein-
klang gebracht werden. So etwa sollte das Programm fiir die Be-
sprechungen mit der Reparationskommission aussehen. Inzwischen
aber sollte eine durchgreifende Stiitzung der Mark mit Hilfe eines
amerikanischen Bankensyndikats in die Wege geleitet werden.
Die Bedingungen der amerikanischen Geldgeber fiir ihre Hilfe-
leistung waren wie folgt gedacht:

1. Die Reparationskommission rdumt dem amerikanischen
Vorschufl an Deutschland fiir die Markstiitzung das un-
bedingte Vorrecht vor den Barleistungen fiir die Repa-
ration ein.

2. Die Reparationskommission verschiebt den Zeitpunkt der
Filligkeit weiterer Geldzahlungen bis zum 1. Mai 1922.
Vorher sind nur Sachleistungen zu machen.

3. Die Reparationskommission erkldart sich bereit, mit
Deutschland in Verhandlungen iiber eine Regelung der
Reparation fiir vier Jahre auf der Grundlage des vor-
stehenden Gedankenganges einzutreten.

Meine franzosischen Gewéhrsleute erklarten nachdriicklich,
dal3 es ginzlich aussichtslos sei, die Sache beim anderen Ende
anzufangen, also etwa zunichst eine Aenderung des Londoner
Ultimatums herbeizufithren. Dazu sei die 6ffentliche Meinung in
Frankreich noch lange nicht reif. Sie lehnten aber auch den Ge-
danken ab, gar nichts fiir die Stiitzung der Mark zu tun und die
Dinge ihren Gang gehen zu lassen, damit die 6ffentliche Meinung
durch das Elend der Welt belehrt werde. Sie nannten das eine
unverantwortliche Katastrophenpolitik, der entschieden entgegen-
zutreten sei. Sie libernahmen es, wegen des Vorschusses selber an
J. P. Morgan & Co. heranzutreten und sich auch mit der Repa-
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rationskommission wegen des ganzen Planes in Verbindung zu
setzen.

Inzwischen aber waren die Dinge in Europa einen anderen Weg
gegangen. Die Besprechungen Rathenaus in London hatten den
Erfolg, daB3 in englischen Regierungskreisen der Gedanke erwogen
wurde, die Geldzahlungen Deutschlands fiir das Jahr 1922 auf
insgesamt 500 Millionen Goldmark zu erméfigen. Daneben sollten
die vertragsmilligen Sachlieferungen hergehen. Dieses Programm
stand auf der Tagesordnung des Obersten Rates, der fiir Anfang
Januar 1922 nach Cannes einberufen wurde.

Auf die bloBe Hoffnung hin, dafl die Reparationslast Deutsch-
lands erleichtert werden wiirde, besserte sich der Markkurs von
selbst erheblich. Anfang Dezember fiel der Dollarkurs in Deutsch-
land, der kurz vorher noch iiber 300 Mark gestanden hatte, unter
200 Mark, wo er sich unter einigen Schwankungen vorldufig auch
hielt. Damit war die Gefahr des wirtschaftlichen Zusammen-
bruchs Deutschlands vorldufig abgewehrt. Zugleich aber waren
die Reparationsverhandlungen nunmehr endgiiltig auf das Ziel
des Moratoriums und auf den Weg der Entscheidung durch den
Obersten Rat abgestellt. Es war also nicht mehr moglich, mit der
Reparationskommission iiber ein anders geartetes Ziel zu ver-
handeln. Der Holzweg des Moratoriums war beschritten; er sollte
bald in dornigem Dickicht enden.
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SECHZEHNTES KAPITEL

VON CANNES BIS GENUA
JANUAR BIS APRIL 1922

Der in Cannes versammelte Oberste Rat der Alliierten lud
auf Anregung von Lloyd George die deutsche Regierung ein, an
den Reparationsberatungen teilzunehmen. Eine kleine deutsche
Delegation unter Fithrung von Dr. Rathenau traf am 11. Januar
1922 in Cannes ein. Dr. Rathenau und ich wurden sofort zu einer
ganz vertraulichen Besprechung nach der in der Néhe von Cannes
gelegenen Villa des Broussailles gebeten, wo wir die Minister
Loucheur und Sir Robert Home antrafen. Beide machten uns auf
den Emst der Lage aufmerksam. Die innerpolitische Lage in
Frankreich sei sehr bedenklich. Das franzosische Kabinett werde,
wenn es Deutschland in dem in London besprochenen Sinne ent-
gegenkdme, schweren Erschiitterungen ausgesetzt sein. Aber die
Stimmung in Cannes sei fiir Deutschland giinstig. Nur miifiten wir
sofort zugreifen. Es erscheine mdglich, uns ein einjdhriges Mora-
torium zu gewihren. Die Geldzahlungen fiir 1922 wiirden aller-
dings nicht auf 500, sondern nur auf 720 Millionen Goldmark er-
maBigt werden konnen. AuBerdem wiirden wir zu Sachlieferungen
in Héhe von 1450 Millionen Goldmark, wovon 950 fiir Frankreich,
verpflichtet werden. Jede Verzogerung der Annahme sei gefihr-
lich. Morgen schon konne das franzdsische Kabinett gestiirzt sein.

Unmittelbar darauf wurden die Deutschen zur Reparations-
kommission gerufen, welche gleichfalls vom Obersten Rat nach
Cannes entboten war. Hier verbreitete sich Rathenau in langer
Rede iiber die Lage Deutschlands und iiber seine Zahlungsmdoglich-
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kelten. Wéhrenddessen schob mir ein Mitglied der Reparations-
kommission einen Zettel zu, auf dem stand: ,.Nehmen Sie schnell
an, die Bedingungen sind 720 Millionen Goldmark und 1450
Millionen Sachleistungen!®

Dr. Rathenau hielt es nicht fiir richtig, auf diese wiederholten
Fingerzeige einzugehen. Er wollte nicht mit der Reparations-
kommission, die in Cannes gleich ihm nur Gast sei, ein Abkommen
treffen, sondern die Entscheidung des Obersten Rates einholen.
Dabei hoffte er immer noch, die ErméBigung der Geldzahlungen
fiir 1922 auf 500 Millionen Goldmark durchzusetzen. Am folgen-
den Tage, dem 12. Januar, fand dann eine stark besuchte Sitzung
des Obersten Rates statt, in der Dr. Rathenau eine mehrstiindige,
gro} angelegte Rede hielt. Er schilderte sehr eingehend die Lage
der deutschen Handels- und Zahlungsbilanz, die Ursachen und
die Folgen des Marksturzes und wies daraus nach, daf3 es unmdg-
lich sei, die im Zahlungsplan von London vorgesehenen Leistungen
zu erfiillen. Auf den Einwand von Lloyd George, da3 die deutsche
Industrie im Gegensatz zu England, Amerika und anderen Lindern,
in denen Millionen von Arbeitslosen vom Staate erndhrt werden
miilten, mit Volldampf arbeite und Werte schaffe, besonders durch
Ausfuhr, in der die deutsche Konkurrenz sich iiberall fiihlbar
mache, versuchte Dr. Rathenau darzulegen, dall die deutsche
Wirtschaft trotz voller Beschéftigung doch keine Zunahme des
Volkseinkommens oder des Volkswohlstandes bringe, weil ein
groler Teil der Wirtschaft nur dafiir arbeite, die durch den
Versailler Vertrag geschlagenen Wunden zu heilen und die
Deutschland auferlegten Lasten zu tragen. Er berechnete, daf
in diesem Sinne die Arbeit von etwa vier Millionen deutschen
Arbeitern unproduktiv genannt werden miisse. Das sei genau so,
als ob diese vier Millionen Arbeiter nicht arbeiteten. Dabei prégte
er den paradoxen Ausdruck der ,unsichtbaren Arbeitslosen®,
Dies geistreiche Wort hatte auf der Konferenz nicht den ge-
wollten Erfolg.

Dr. Rathenau war noch mitten in seiner Rede, als plotzlich die
Nachricht kam, das Kabinett Briand sei soeben in Paris gestiirzt
worden. Damit wurde der Oberste Rat beschluBunfihig. Die
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Konferenz in Cannes mufite abgebrochen werden. Um aber die
Besprechung iiber die Reparation nicht ganz ohne Ergebnis zu
lassen, wurde die anwesende Reparationskommission beauftragt,
ihrerseits iiber den deutschen Moratoriumsantrag Beschlul zu
fassen. So kam die Kommission, aus deren Hinden die Ent-
scheidung liber das Moratorium erst genommen war, in seltsamer
Weise wieder zu ihrem Recht. Weil der Oberste Rat nicht mehr
beschluBfahig war, mufite er sich notgedrungen wieder an die
Reparationskommission wenden. Diese beschlo3 am 13. Januar in
Cannes, einen vorldufigen Zahlungsaufschub fiir die am 15. Januar
und 15. Februar 1922 falligen Barzahlungen zu gewdihren.
Wiéhrend des Zahlungsaufschubs sollte Deutschland alle zehn
Tage die Summe von 31 Millionen Goldmark zahlen, erstmalig
am 18, Januar 1922. Weiter hatte die deutsche Regierung binnen
flinfzehn Tagen der Kommission ein Reformprojekt fiir den Haus-
halt und den Notenumlauf sowie einen Plan fiir die Barzahlungen
und die Sachlieferungen fiir das Jahr 1922 einzureichen.

Der auffallende Betrag von 31 Millionen Goldmark fiir je
zehn Tage entsprach der Summe, die nach der Bestimmung des
Garantiekomitees aus dem Ertrag der fiir die Reparation ver-
pfandeten Zodlle und der Abgabe von 25 Prozent auf die deutsche
Ausfuhr alle zehn Tage als Sicherheit fiir die Reparations-
zahlungen in Devisen hinterlegt werden mufte.

So war das Ergebnis der Konferenz von Cannes, auf die man
in England und Deutschland so grole Hoffnungen gesetzt hatte,
ein recht mageres geworden. An Stelle einer groBziigigen Ent-
scheidung durch den Obersten Rat erlangte man von der Repa-
rationskommission einen in jeder Hinsicht unbefriedigenden Auf-
schub, Dieser belastete Deutschland mit schweren zehntédgigen
Zahlungen, ohne irgendwelche Gewéhr fiir eine verniinftige Rege-
lung auf ldngere Frist zu geben. Allerdings war einstweilen der
Gefahr vorgebeugt, dal Deutschland wieder einmal in Zahlungs-
verzug kam und neuen Sanktionen ausgesetzt war. Aber der Kampf
um das Moratorium nahm nun eigentlich erst seinen Anfang.

Wie es geworden wire, wenn Dr. Rathenau das Angebot der
720 Millionen Goldmark sogleich angenommen hétte, 14Bt sich
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schwer sagen. Vielleicht hétte ein rascher Entschlufl auch die
Entscheidung der Reparationskommission festgelegt und schon in
Cannes ein Ergebnis gesichert, das erst nach Monaten unter un-
sdglichen Schwierigkeiten und viel zu spit zustande kam.

In Cannes trat nach Schlufl der Konferenz eine Kommission
von alliierten Sachverstindigen zusammen, um {iiber die Be-
dingungen eines Moratoriums fiir 1922 zu beraten. lhr Bericht
vom 14. Januar 1922 ging auch der deutschen Regierung ver-
traulich zu. Er adoptierte die bereits genannten Ziffern, ndmlich
Barzahlungen von 720 Millionen und Sachleistungen in Hohe von
1450 Millionen Goldmark. Die Besatzungskosten fiir 1922 sollten
nicht mehr als 220 Millionen Goldmark betragen und aus den
deutschen Sachleistungen bestritten werden. Als Vorbedingung
fiir das Moratorium sollte Deutschland eitle Reihe von Garantien
geben, die praktisch auf eine scharfe Kontrolle der deutschen
Steuer- und Finanzgesetze durch das Garantiekomitee der Repa-
rationskommission hinausliefen. Letzteres sollte seinen Sitz in
Berlin nehmen.

Der Bericht beschiftigte sich schlieBlich auch mit der Verteilung
der deutschen Barzahlungen unter die Alliierten, Danach sollte
Frankreich aus den Barzahlungen Deutschlands vom 1. Mai 1921
bis Ende 1922 den Betrag von 140 Millionen Goldmark fiir Be-
satzungskosten erhalten. England waren fiir den gleichen Zweck
bereits frither 500 Millionen zuerkannt. Der gesamte Rest sollte
an Belgien fallen.

In einer sorgfiltig vorbereiteten Note vom 28. Januar 1922
legte Deutschland dem Verlangen der Reparationskommission
entsprechend ein Reformprogramm fiir den Haushalt und den
Notenumlauf nebst Garantien, ferner ein vollstdndiges Programm
fiir Barzahlungen und Sachleistungen im Jahre 1922 vor. Die Note
verwies auf ein dem Deutschen Reichstag soeben vorgelegtes
umfassendes Steuerprogramm (Steuerkompromif3), das durch eine
Reihe von erhohten direkten und indirekten Steuern eine wesent-
liche Steigerung der Einnahmen bringen sollte. Sie kiindigte
wesentliche Ersparnisse im Reichshaushalt an und stellte fiir Post
und Eisenbahn die Deckung der Betriebsausgaben durch die Be-
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triebseinnahmen in Aussicht. Zur Bestreitung der Reparations-
leistungen sollte ein Ueberschufl des Haushalts von 16% Milliarden
Papiermark, damals gleich 300 Millionen Goldmark, erzielt
werden. Ferner wurde der Versuch der Ausgabe einer inneren
Anleihe und, unabhingig davon, die Auflegung einer Zwangs-
anleihe versprochen, deren Ertrag den Gegenwert von einer
Milliarde Goldmark bringen sollte und dazu bestimmt war, der
Vermehrung der schwebenden Schuld Einhalt zu tun. Weiter sollte
die Reichsbank vollkommen selbstindig werden, indem durch
Gesetz das bisher bestehende Recht des Reichskanzlers zu Ein-
griffen in die geschiftliche Leitung der Reichsbank beseitigt wurde.

Die Note betonte, dal die augenblickliche Zahlungsbilanz des
Reiches mit etwa zwei Milliarden Goldmark im Jahre passiv sei
und dafl jede erhebliche Zahlung in Devisen den Markkurs von
neuem erschiittern miisse. Dadurch wiirden alle inneren Ein-
nahmen entwertet, alle Ausgaben gesteigert, die Inflation ver-
mehrt und Deutschlands Féhigkeit zu Reparationsleistungen
immer mehr geschwiécht. Trotz dieser Bedenken nahm die deutsche
Regierung die Ziffern von Cannes fiir 1922, ndmlich 720 Millionen
Goldmark bar und 1450 Millionen Goldmark Sachleistungen, an.
Sie erklirte sich abermals bereit, mit allen verfligbaren Mitteln
und Kriften an der Wiederherstellung der zerstdrten Gebiete
mitzuwirken, und schloB mit folgender Betrachtung:

,Die deutsche Regierung ist der Meinung, dafl} die
Regelung der Reparationsleistungen fiir das Jahr 1922
allein nur einen ersten Schritt auf dem Wege zur Ldsung
des Reparationsproblems bedeutet. Das Programm fiir 1922
beruht auf einem System, das, wie die vorliegenden Er-
fahrungen ergeben haben, die deutsche Reparationsfahig-
keit empfindlich schwicht. Monatlich oder vierteljdhrlich
wiederkehrende Reparationszahlungen in fremder Wéhrung
verhindern Deutschland, seine Finanzen in Ordnung zu
bringen. Es erscheint daher im Interesse aller beteiligten
Léander geboten, fiir die deutschen Reparationsleistungen
auf einer anderen Grundlage und auf léngere Zeit Vorsorge
zu treffen. Dies sollte schleunigst geschehen, da die Un-
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gewiBheit dariiber, wie vom Jahre 1923 ab die deutschen
Leistungen erfolgen sollen, auf die wirtschaftliche und
finanzielle Lage nicht nur Deutschlands, sondern auch der
alliierten Lander einen 1dhmenden Einflu3 ausiibt.

Deutschland wird zur Leistung der Reparation nur dann
imstande sein, wenn der Kredit des Inlandes und Aus-
landes fiir Finanzoperationen groflen Stils in Anspruch
genommen wird. Zurzeit wird aber die Kreditwiirdigkeit
Deutschlands weder von dem inléndischen noch von dem
auslandischen Anlagekapital anerkannt. Es fehlt allgemein
das Vertrauen, dafl Deutschland imstande sein werde,
unter den gegenwirtig gegebenen Bedingungen wirtschaft-
lich so zu erstarken, dal es als ein zahlungsfdhiger
Schuldner fiir eine groBe Reparationsanleihe angesehen
werden kann. Das Vertrauen der Welt in Deutschlands
Zahlungsfihigkeit wiederherzustellen, ist die Vorbedingung
fiir eine befriedigende Losung des Problems.

Die Entscheidung auf den deutschen Antrag wurde der
Reparationskommission iibertragen. Diese brauchte sehr lange
Zeit, um einen Entschlul zu fassen. Nach dem Sturze des
Kabinetts Briand hatte Poincaré in Frankreich die Regierung
ibernommen. Es stellte sich bald heraus, da3 der Widerstand der
franzosischen Mitglieder der Reparationskommission gegen das
Moratorium immer stirker wurde. Vertrauliche Riicksprachen in
Paris ergaben, daB3 die Frage der Garantien eine entscheidende
Rolle spielte. In dieser Hinsicht befriedigte die Antwort der
deutschen Regierung nicht. Die vorgeschlagene Zwangsanleihe von
einer Milliarde Goldmark fand keine ernsthafte Beachtung. Sie
wurde auch gegeniiber dem groflen Fehlbetrag des deutschen
Haushalts nicht als ausreichend angesehen.

Als ich erkannte, daB3 das Moratorium nur gegen einschneidende
Kontrollbefugnisse der Alliierten zugestanden werden sollte, trug
ich den Mitgliedern der Reparationskommission meine Bedenken
dagegen vor: Bei voller Wiirdigung der politischen Notwendig-
keiten in den alliierten Staaten miisse man darauf achten, daf3
die Kommission nicht etwa den Fehler mache, Deutschland durch
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schroffe Garantievorschriften mit der einen Hand das wieder zu
nehmen, was man an sachlichen Erleichterungen mit der anderen
Hand geben wolle. Das Miftrauen gegen die Kommission habe in
Deutschland tiefe Wurzeln geschlagen. Wenn es nicht gelinge, das
Vertrauen auf baldige Wiederkehr besserer Zeiten herzustellen,
und wenn nicht die Entscheidung der Reparationskommission den
Geist groBziigigen Entgegenkommens und wirtschaftlichen Ver-
stindnisses atme, dann werde es nicht einmal moglich sein, die
720 Millionen Goldmark fiir das Jahr 1922 zu bezahlen. Man
konne doch nicht wollen, dal Deutschland nach kurzer Zeit
wiederkommen und erkldren miisse, auch die erméBigten Bar-
zahlungen seien im Devisenmérkte nicht zu beschaffen. Und was
solle dann werden? Solle etwa das Garantiekomitee selbst ver-
suchen, die MalBBnahmen in Deutschland durchzusetzen, welche
nach Ansicht der Reparationskommission zu finanzieller Gesun-
dung fiihrten? Man miisse also die etwaigen Kontrollvorschriften
sehr vorsichtig fassen, damit sie nicht unabsehbaren Schaden an-
richteten.

Aus gleichzeitigen Unterhaltungen mit Seydoux sah ich, daf3
auch die wirtschaftlich am weitesten blickenden franzdsischen
Kreise das Moratorium bekdmpften, weil die damit erklérte
deutsche Zahlungseinstellung einen iiblen Eindruck mache und die
schwierige Frage der Garantien aufrolle. Hierbei regte Seydoux
wieder den Gedanken eines vorldufigen Reparationsplans bis zum
1. Mai 1926 an. In dieser Zeit sollte Deutschland jihrlich 720
Millionen Goldmark in bar zahlen und innerhalb des Zahlungs-
plans von London die Sachleistungen machen, welche die einzelnen
alliierten Regierungen in Deutschland bestellen wiirden. Nach den
vorliegenden Erfahrungen wiirden sich diese Sachleistungen, be-
sonders an Frankreich, in méBigen Grenzen halten. Das war im
ganzen derselbe Plan, den ich schon in Amerika besprochen hatte.
Er konnte aber wegen der vorgeschrittenen Verhandlungen iiber
das Moratorium auch jetzt nicht weiter verfolgt werden.

Inzwischen zahlte Deutschland alle zehn Tage die in Cannes
provisorisch festgesetzten 31 Millionen Goldmark. Die Mark fiel
weiter. Eine Zusammenkunft der alliierten Finanzminister in Paris
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vom 8. bis 11. Méarz 1922 verzogerte die Entscheidung der Repa-
rationskommission noch mehr. Erst am 21, Méarz kam ihr Beschluf}
zustande. Er setzte die Barzahlungen fiir 1922 in der Tat auf
720 Millionen Goldmark fest. Die Summe wurde unter Anrechnung
der von Januar bis Mérz bereits gezahlten 282 Millionen Gold-
mark so auf die einzelnen Monate verteilt, dal3 vom 15. Mai bis
15. Oktober je 50 Millionen Goldmark und am 15. November und
15. Dezember je 60 Millionen Goldmark zu zahlen waren. Sach-
lieferungen wurden, wie vorgesehen, in Hohe von 1450 Millionen
Goldmark verlangt, wovon 950 auf Frankreich und 500 auf die
anderen Alliierten entfielen. Ferner wurde bestimmt, dafl im
Falle eines schuldhaften deutschen Verzuges in der Ausfiihrung
der Lieferungen ein etwaiger Fehlbetrag in bar zu erstatten sei.
Von der Zahlung der Besatzungskosten wurde Deutschland befreit.
Sie waren aus den Sachlieferungen zu entnehmen. Der Zahlungs-
aufschub sollte nur einen vorldufigen Charakter haben. Die Kom-
mission behielt sich vor, am 31. Mai nachzupriifen, ob Deutsch-
land den in ihrem besonderen Schreiben an den Reichskanzler
gestellten Bedingungen nachgekommen sei. Je nach den Ergeb-
nissen der Priifung sollte das Moratorium bestétigt oder aufge-
hoben werden. Im letzteren Falle waren die gesamten aufge-
schobenen Leistungen unter dem Londoner Zahlungsplan zur
Vermeidung von Sanktionen binnen vierzehn Tagen zu entrichten.

Das besondere Schreiben der Kommission an den Reichs-
kanzler nannte das Programm der deutschen Regierung fiir die
Ordnung des deutschen Haushaltes ungeniigend. Es erklirte
weiter den Plan der Auflegung einer inneren Zwangsanleihe
fir unbestimmt. Die Kommission verlangte, dal die gesamten
Lasten des Versailler Vertrages schrittweise und schnell in den
Haushalt aufgenommen wiirden. Soweit die laufenden Einnahmen
des Reichs hierzu nicht ausreichten, miisse das deutsche Kapital
durch Anleihe oder direkte Abgaben herangezogen werden. Abge-
sehen von den durch das ,,Steuerkompromif}* umfalten neuen
Steuern sollte Deutschland bis zum 31. Mai 1922 durch Gesetz
weitere Steuern in Hohe von 60 Milliarden Papiermark schaffen.
Davon sollten 40 Milliarden bis zum 31, Dezember 1922 eingehen.
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Verlangt wurde ferner, daBl die Steuersétze sich automatisch in
dem Verhiltnis erhohten, in welchem die Verschuldung der
deutschen Regierung bei der Reichsbank oder die Entwertung der
Mark zunehme. Die nach diesem Programm zu schaffenden
deutschen Steuergesetze sollten zwischen der deutschen Regierung
und dem Garantiekomitee der Reparationskommission im einzelnen
beraten werden. Das Garantickomitee sollte eine ausgedehnte
Kontrolle der deutschen Finanzen ausiiben und das Recht er-
halten, Vorschldge fiir die Abstellung von Méngeln in der Hand-
habung des Haushalts zu machen.

Das ganze Schreiben war auf einen scharfen Ton gestimmt.
Fir den bisher gezeigten guten Willen der deutschen Regierung
und ihre Anstrengungen, der Reparationspflicht nachzukommen,
gab es nicht ein Wort der Anerkennung. Der gewéhrte sachliche
Aufschub wurde durch harte Kritik und Drohung vollstindig
wertlos gemacht. Daher fand die Entscheidung der Kommission
die denkbar schlechteste Aufnahme in Deutschland.

Am 30. Mérz 1922 gab Dr. Wirth vor dem Reichstage eine
ausfiihrliche Erklidrung ab, in der er mit auffallender Schirfe
gegen die Reparationskommission auftrat. Das Verlangen, neue
Steuern in Hohe von 60 Milliarden Papiermark zu schaffen, wies
er als eine vollig unmogliche Zumutung ab: Die Reparations-
kommission habe damit vor der ganzen Welt bewiesen, dal3 wirt-
schaftliche Darlegungen der deutschen Regierung, so ernst und
gewissenhaft sie auch seien, keinerlei Eindruck auf die Kom-
mission machten. Zur Frage der Kontrolle erklidrte der Reichs-
kanzler: ,.Gegen das Prinzip muf} ich schon heute im Namen der
Reichsregierung schérfste Verwahrung einlegen. Auch erachte ich
es mit dem Selbstbestimmungsrecht eines Volkes und mit der Ehre
einer groflen Nation fiir unvereinbar, dal man ihr fremde Organe
zur Ueberwachung der einzelnen Zweige bestimmter ziviler Ver-
waltungen beigibt. Wir haben auf dem Gebiete der Kontroll-
kommissionen schon so triibbe Erfahrungen hinter uns, daBl es
niemand bei uns verstehen wiirde, wenn dieses schikandse, kost-
spielige, génzlich unproduktive System auch auf die deutsche
Zivilverwaltung ausgedehnt wiirde."
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Dr, Rathenau, der den Entwurf zur Rede des Reichskanzlers
geliefert hatte, unterstrich- sie noch in eigenen Darlegungen. Er
fiihrte den Umschwung der internationalen Lage auf den Re-
gierungsantritt Poincares zuriick, der den Kampf gegen England
mit groBem Erfolg auf allen Schauplédtzen der Politik aufgenommen
habe. Deutschland gegeniiber habe sich das Vordringen der fran-
zosischen Politik in einem Hagel von Noten gezeigt, die von
den interalliierten Militirkommissionen auf Deutschland nieder-
geprasselt seien. Er habe zdhlen lassen, dal3 er im Laufe von zwei
Monaten 100 Noten dieser Kommissionen zur Beantwortung be-
kommen habe. Man konne sich denken, daB3 es nahezu einer
Lahmlegung der Behorden gleichkomme, wenn sie gezwungen
seien, tiglich und néchtlich an der Beantwortung dieser Schrift-
stiicke zu arbeiten. Es liege etwas Tragisches darin, daB3 die
gegenwirtig stiarkste Militirmacht der Welt, daB Frankreich in
seinem ganzen Tun und Handeln durch die Besorgnis vor einem
deutschen Angriff bestimmt werde, vor einem Angriff eines voll-
kommen entwaffneten Landes, das kaum so viel Soldaten auf-
bringe, um seine innere Ruhe zu erhalten.

DaB die deutsche Regierung mit diesen Reden den begeisterten
Beifall der grolen Mehrheit des Reichstages erwarb, war klar.
Ebenso klar aber war es auch, dal3 sie sich damit gegeniiber der
Reparationskommission oOffentlich auf eine schroff ablehnende
Haltung festgelegt hatte. Aus den beiden Tragern der Erfiillungs-
politik, Rathenau und Wirth, waren Minner geworden, die der
Kommission offene Fehde ansagten. Wie ist dieser Wandel zu
erkldren? FEinen Grund hatte Dr. Rathenau schon in seiner Rede
angedeutet: die fortgesetzte Verdrgerung und die wachsende Ver-
bitterung der deutschen Regierung durch die in Deutschland
tiatigen Militirkommissionen der Alliierten. Schon der Vorgénger
von Rathenau als deutscher AuB3enminister, Dr. Rosen, war unter
den téglichen Reibungen mit dem Chef der Kontrollkommission in
Berlin zusammengebrochen. Wenn ein Minister fast tdglich einen
groBBen Teil seiner Zeit zur Beilegung der Scherereien opfern mus,
welche eine iibelwollende fremde Militirbehorde macht, um den
Nachweis ihrer Existenzberechtigung zu flihren, so wird es ihm
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unmdglich, fiir internationale Wirtschaftsprobleme, wie die Repa-
ration, seinen Korper frisch und seinen Geist frei zu halten. Die
aufreibende Wirkung des Verkehrs mit dem fremden Militir
duBlerte sich nun auch bei Rathenau. Sie nahm ihm die friithere
Frische und Unbefangenheit in der Behandlung der Reparation.
Dazu kam aber wohl auch eine personliche Verstimmung {iber die
ihm bekannt gewordene abfillige Kritik, die sein Auftreten in
Cannes im Auslande gefunden hatte.

Wirth und Rathenau glaubten ebenso wie die fritheren
deutschen Regierungen, dafl man auf die Reparationskommission
nicht viel zu geben brauche, wenn sich die Moglichkeit bot, in
unmittelbaren Verkehr mit den Chefs der alliierten Regierungen
zu treten. Von dieser Verkennung der tatsdchlichen und recht-
lichen Verhiltnisse ist Dr. Rathenau seit seinem Besuch in London
im Dezember 1921 nicht wieder losgekommen. Er dachte auch im
Mirz 1922 daran, daf3 er binnen kurzem Gelegenheit haben wiirde,
den Streit um das Moratorium im direkten Verkehr mit Lloyd
George auf der bevorstehenden Konferenz in Genua personlich
zu regeln.

Die Reparationskommission war iiber den Eindruck, den ihre
Note in Berlin gemacht hatte, ganz bestiirzt. Man hatte in Paris
geglaubt, daBl die deutsche Regierung die Schwierigkeit der Sach-
lage erfassen und die Note demgeméaf3 aufnehmen wiirde. Es war
den englischen und belgischen Vertretern in der Kommission nur
nach schwerstem Kampf mit den Franzosen gelungen, die Ziffern
von Cannes durchzusetzen. Um ein sachliches Entgegenkommen
der Franzosen zu erreichen, war man genétigt gewesen, in der
Note selbst eine scharfe Tonart anzuschlagen, die durch die fran-
zosische Mitwirkung bei der Redaktion noch verschlimmert wurde.

Nach dem deutschen Entriistungssturm war die Lage geféhrlich
geworden. Alles kam darauf an, daB3 die deutsche Regierung nicht
durch eine schroffe Antwort die Briicken zur Verstindigung
abbrach. Ich wurde wieder nach Paris geschickt und schlug nach
Besprechung mit mehreren Mitgliedern der Reparationskommission
der deutschen Regierung folgende Erklarung vor: ,,Deutschland
versteht, da3 die Forderung neuer Steuern auf die Balancierung des
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Haushalts 1922 abzielt. Der von der Kommission gewollte Erfolg
wird bestimmt erreicht durch die Ausgabe der Zwangsanleihe.
AuBerdem erwartet die Regierung noch erhebliche Mehreingéinge
aus bereits bestehenden Steuern. Sie wird weiterhin bemiiht sin,
neue Steuern zu schaffen, héilt aber angesichts der ganzen Ver-
hiltnisse die Aufbringung eines bestimmten Betrages bis zum
31. Mai fiir duBlerst schwierig, wenn nicht unmdglich. Deutschland
wird ferner das AeulBlerste tun, um durch Aufnahme freiwilliger
Anleihen Fehlbetrdge des Haushalts zu finanzieren. Hierfiir ist
aber eine Besserung der Mark und die Riickkehr des Vertrauens
notig. Beides wird am besten durch die Ausgabe einer inter-
nationalen Anleihe zu erreichen sein.”

Die Antwort in bezug auf die Kontrolle empfahl ich Berlin be-
sonders vorsichtig abzufassen, weil, genauer besehen, die ein-
schldgigen Forderungen der Note vom 21. Mérz mehr oder weniger
Redensarten waren und eine effektive Kontrolle der Einnahmen
und Ausgaben gar nicht verlangt wurde. Deutschland solle sich
vor allem bereit erkldren, iiber alle Punkte der Reparationsnote
sofort in weitere Besprechungen einzutreten.

Obwohl mein Rat auch von dem deutschen Botschafter unter-
stiitzt wurde, lautete die deutsche Antwort, die am 7. April abge-
geben wurde, doch ganz anders. Sie verbreitete sich eingehend
iiber den weiteren Fall der Mark unter dem Eindruck der letzten
Note der Reparationskommission und iiber die dadurch hervor-
gerufene Teuerung in Deutschland, regte eine nochmalige Priifung
der Sachlage und die Anstellung eines Vergleichs zwischen der
Steuerlast in Deutschland und in den alliierten Landern an, sprach
iber die Notwendigkeit einer internationalen Anleihe fiir die
Reparation und die Stabilisierung des Markkurses, lehnte dann
aber mit aller Bestimmtheit die von der Kommission verlangte
Einfiihrung von neuen Steuern und jede Kontrolle ab, die mit der
deutschen Finanzhoheit nicht vereinbar sei oder dem Ausland
einen maflgebenden EinfluBl auf die Gesetzgebung im einzelnen
verschaffe.

Die deutsche Antwort wurde in Paris am Tage der Eroffnung
der Konferenz von Genua iiberreicht.
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SIEBZEHNTES KAPITEL
RAPALLOVERTRAG UND REPARATION

Bei den Besprechungen in Cannes Anfang Januar 1922 hatte
der Oberste Rat der Alliierten auf den Vorschlag Englands be-
schlossen, eine internationale Konferenz nach Genua einzuberufen.
Sie sollte eine umfassende Aussprache iiber wirtschaftliche und
finanzielle Fragen bringen. Alle europdischen Staaten, auch
Deutschland, Oesterreich, Ungarn, Bulgarien und Ruf3land, wurden
eingeladen, damit endlich einmal ein wesentlicher Schritt auf dem
Wege zum wirtschaftlichen Wiederaufbau Mittel- und Osteuropas
getan werden konnte. Auf Betreiben der franzésischen Regierung
wurde die Besprechung des Reparationsproblems offiziell von dem
Programm der Konferenz ausgeschlossen. Poincaré machte dies zur
Bedingung der franzosischen Teilnahme. Er lieB in einer Note vom
15. Februar die vielfachen Bedenken der franzdsischen Regierung
in bezug auf die Tagesordnung der Konferenz niederlegen und er-
langte von Lloyd George bei einer Zusammenkunft in Boulogne
das Versprechen, daf3 in Genua Beschliisse iiber Reparation nicht
gefaBt werden diirften. Jedermann war sich dariiber klar, daf3 es
zwecklos sei, liber die Wirtschaftslage Europas zu sprechen, wenn
man nicht ihren Zusammenhang mit der Reparation und den
internationalen Schulden beriihrte. Immerhin nahm Lloyd George
die Bedingung Poincares an, wohl weil er hoffte, da die Macht
der wirtschaftlichen Notwendigkeiten stirker sein werde als
politische Engherzigkeit, und daB3 der ungezwungene Verkehr der
alliierten und deutschen Regierungsvertreter im Verlaufe der
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Konferenz schlieflich auch der Losung der Reparationsfrage

forderlich sein werde.

Wiéhrend von fast allen iibrigen Staaten die Premierminister
personlich an der Konferenz teilnahmen, lieB sich Poincaré
ostentativ in Genua durch Barthou vertreten. Von der deutschen
Regierung gingen auler dem Reichskanzler Dr. Wirth der Auflen-
minister Dr. Rathenau, der Finanzminister Hermes und der Wirt-
schaftsminister Schmidt nach Genua. Die Konferenz trat am
10. April 1922 zusammen. Zuerst lie sich alles gut an. Die
deutschen Vertreter wurden in alle Kommissionen hineingewéhlt.
Ihre Darlegungen, besonders auf finanziellem und wirtschaft-
lichem Gebiete, fanden stets grofle Beachtung. Es entwickelte sich
gleich ein zwangloser und geselliger Verkehr mit den Vertretern
der iibrigen Michte, so daBl die Hoffnung berechtigt war, die
Konferenz von Genua werde einen wirklichen Fortschritt in den
internationalen Beziehungen bringen. Auch die Reparationsfrage
wurde trotz des offiziellen Verbotes in privaten Besprechungen
aullerhalb des Programms der Konferenz behandelt. Ein ein-
wandfreier Anlafl dazu war gegeben. Am 4. April 1922 hatte die
Reparationskommission beschlossen, ein Komitee von Sachver-
stindigen zu berufen, um die Frage zu priifen, unter welchen
Bedingungen die deutsche Regierung Anleihen im Auslande auf-
nehmen kdnne, deren Erlés zur teilweisen Tilgung der deutschen
Reparationsschuld verwendet werden solle. Das Komitee sollte
untersuchen:

1. die Bedingungen, unter denen die Anleihen aufgenommen
werden konnten, sowie den Betrag, den man voraussichtlich in
der nichsten Zukunft, vor allem im Laufe eines jeden der
beiden nichsten Jahre, wiirde beschaffen konnen,

2. die Sicherheiten, die fiir die Anleihegldubiger ohne unbillige
Schédigung der kiinftigen Reparationsinteressen bestellt werden
konnten,

3. die Art und Weise der Beaufsichtigung und Verwaltung der
fiir den Dienst der Anleihe zu bestimmenden Einkiinfte sowie
die Bezichungen zwischen der deutschen Regierung, den Ver-
tretern der Anleihegldubiger und der Reparationskommission.
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Den Vorsitz im Komitee uUbernahm Minister Delacroix, erster
belgischer Delegierter bei der Reparationskommission. Stellver-
tretender Vorsitzender wurde D'Amelio, zweiter italienischer
Delegierter bei der Reparationskommission. Aullerdem sollte je ein
englischer, franzdsischer, amerikanischer, deutscher und neutraler
Sachverstandiger Mitglied des Komitees werden. Verschiedene
dieser Personlichkeiten, darunter der Vorsitzende Delacroix,
nahmen an der Konferenz in Genua teil und benutzten die Ge-
legenheit, in aller Ruhe die Arbeiten des Komitees der Sach-
verstindigen vorzubereiten. Dabei einigte man sich auf folgendes
Programm:

Eine Gesamtregelung der Reparation sei so lange nicht zu
erreichen, als die Frage der interalliierten Schulden noch offen
bleiben miisse. Wenn man aber, wie einflulreiche englische
Finanzkreise es wollten, die Dinge weiter treiben lasse, so miisse
eine Verschiarfung der politischen und wirtschaftlichen Lage ein-
treten, die in kurzer Zeit zum voélligen Zusammenbruch Deutsch-
lands und vielleicht auch anderer Lander fiihren werde. Deshalb
sei eine vorldufige Regelung der Reparation auf etwa vier Jahre
in der Weise anzustreben, dafl Deutschland jahrlich 720 Millionen
Goldmark in bar zahlen und daneben Vertrédge iiber Sachleistungen
mit den einzelnen alliierten Staaten schlieBen solle. Die vier
Annuitiaten von 720 Millionen seien durch eine internationale
Anleihe zu finden, die zu einem Teil in Deutschland, zu einem
andern Teil auf den internationalen Mirkten aufgelegt werden
konne. Der Gesamtbetrag der Anleihe solle vier Milliarden Gold-
mark betragen, um aus dem Erlos auch die Mittel fiir die Anleihe-
zinsen der ersten Jahre zu beschaffen. Etwa eine halbe Milliarde
des Erloses solle zur Stabilisierung des Markkurses dienen. Als
Sicherheit fiir die Anleihe seien die deutschen Zolleinnahmen zu
bestellen. Die Reparationskommission solle den Anleihegldubigern
ein dauerndes, unbedingtes Vorrecht vor den Reparations-
anspriichen der Aliierten gewidhren. Abgesehen von den ge-
nannten Leistungen solle Deutschland auf die Dauer von vier
Jahren von allen sonstigen Zahlungsverpflichtungen aus dem
Versailler Vertrage befreit bleiben.
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Dieser Plan war bis in die Einzelheiten vorbereitet. Er wurde
auch mit Seydoux und anderen franzosischen Sachverstindigen in
Genua besprochen und von ihnen gebilligt. Wir waren gerade da-
bei, die anwesenden Vertreter der internationalen Bankwelt fiir die
Sache zu interessieren, als der Abschluf3 des Vertrages von Rapallo
die ganze miihselige Vorarbeit mit einem Schlage vernichtete.

Es wird niitzlich sein, mit einigen Worten auf dieses Ereignis
einzugehen, das seinerzeit grofles Aufsehen erregte und einen
Zeitungskrieg entfesselte, der auf beiden Seiten die wirklichen
Vorginge entstellt hat.

Schon lange vor der Konferenz von Genua verhandelte
Deutschland mit RuBlland iiber eine Regelung der gegenseitigen
Bezichungen. Der im Friithjahr 1918 zwischen den beiden Staaten
abgeschlossene Friede von Brest-Litowsk war durch Artikel 116
des Versailler Vertrages aufgehoben, wobei die Alliierten alle
Rechte RuBlands auf Wiedergutmachung Deutschland gegeniiber
nach den Grundsitzen des Vertrages von Versailles sich aus-
driicklich vorbehalten hatten. Diese Bestimmung schwebte wie ein
Damoklesschwert iiber Deutschland. Es war nicht mdglich, die
friedlichen Beziehungen mit Ruflland wieder herzustellen, wenn
nicht die Drohung der Reparation der russischen Kriegsschidden
aus dem Wege gerdumt war. Daher wurde in Verhandlungen
zwischen Deutschland und RuBlland ein Vertrag entworfen, nach
welchem das Deutsche Reich und die Sowjet-Republik gegenseitig
auf den Ersatz ihrer Kriegskosten und Kriegsschidden jeder Art
verzichteten. Der Entwurf sah ferner die sofortige Wiederaufnahme
der diplomatischen und konsularischen Beziehungen der beiden
Lander sowie den Grundsatz der Meistbegiinstigung im beider-
seitigen Wirtschaftsverkehr vor. Das war ein sehr zweckmaéafBiger
und normaler Vertrag, frei von jeder Vereinbarung, die etwa be-
rechtigten Interessen Dritter schidlich werden konnte. Vor allem
enthielt er — entgegen dem, was in den Zeitungen immer wieder
falschlich behauptet worden ist — keinerlei Nebenabmachungen
politischer oder militdrischer Art. Der Vertrag war fertig. Er hétte
recht gut schon mehrere Wochen vor der Konferenz in Genua
gezeichnet werden konnen. Aus irgendwelchen Griinden diplo-

Bergmann, Der Weg der Reparation 11 161



matischer Schwerfilligkeit verzogerte sich der Abschluf3. In Genua
nahmen die politischen Vertreter Deutschlands und Rufllands die
Besprechungen iiber die Zeichnung des Vertrages wieder auf.

Nun hatten die alliierten Sachverstindigen schon vor Genua in
London ein Memorandum vorbereitet, das Vorschldge fiir die Rege-
lung der internationalen Beziehungen zu Ruflland enthielt. Dabei
war der Artikel 116 des Vertrages von Versailles nicht beriick-
sichtigt. Das erregte auf deutscher Seite begreifliches Mif3trauen.
Es kam hinzu, daf3 die Unterkommission der Konferenz in Genua,
welche die russischen Fragen behandelte, aus taktischen Griinden
beschloB3, daB zunéchst die Alliierten allein, ohne Zuziehung der
deutschen Vertreter, mit den russischen Delegierten sprechen
sollten. Lloyd George glaubte offenbar, der Schwierigkeiten im
diplomatischen Verkehr mit den ihm unbekannten Sowjetleuten
und den deutschen Vertretern besser Herr werden zu konnen,
wenn er erst einmal getrennt mit ihnen verhandele, Dabei iibersah
er aber, da3 die Deutschen in diesem Vorgehen eine Falle wittern
konnten. In der Tat entstand bei der deutschen Delegation die
ernste Besorgnis, daf3 in den Vorbesprechungen der Alliierten mit
den Russen das Londoner Memorandum der alliierten Sachver-
stindigen, so wie es war, angenommen werden konnte und daf
dann die Regelung der deutschen Sonderbeziehungen zu Ruf3land
nicht mehr in der vereinbarten Weise moglich sein wiirde. Es heif3t,
daB Dr. Rathenau mehrfach vergebliche Versuche gemacht habe,
Lloyd George zu sprechen, um ihm die Gefahren auseinanderzu-
setzen, die der Ausschlu3 der Deutschen aus den russischen Ver-
handlungen mit sich bringe. Ferner wird von deutscher Seite ver-
sichert, da3 mehrere alliierte Verbindungsleute darauf aufmerksam
gemacht worden seien, dafl Deutschland sich gezwungen sehe, ein
Sonderabkommen mit RuBlland zu treffen, wenn es nicht zu den
Beratungen der russischen Fragen rechtzeitig hinzugezogen wiirde.
Wie dem auch immer sei: der deutschen Delegation wurde plotz-
lich das bestimmte Geriicht zugetragen, die Alliierten stdnden
im Begriffe, mit den Russen abzuschlieBen, ohne die deutschen
Wiinsche auf Beseitigung des gefihrlichen Artikels 116 des Ver-
trages von Versailles zu beachten. Das brachte Dr. Wirth zu der
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Ueberzeugung, er miisse von der Bereitschaft der Russen, jetzt den
Vertrag mit Deutschland zu zeichnen, sofort Gebrauch machen.

Es ist eine Fabel, dall Dr, Rathenau die Triebfeder des Ver-
trages von Rapallo gewesen sei. Er hat ernstliche Bedenken
dagegen gehabt und sich erst dazu bestimmen lassen, mit den
Russen abzuschliefen, als ihm klar wurde, dafl Dr. Wirth den
Vertrag auch ohne ihn zeichnen wiirde. Nachher hat er allerdings
stets die volle Verantwortung fiir den Abschluf3 auf seine Schultern
genommen. So fuhr er am Ostersonntag 1922, wihrend die ganze
Konferenz feierte, zu den Russen nach Rapallo hinaus und brachte
am Abend den gezeichneten Vertrag nach Genua zuriick. Die
Nachricht dieses Abschlusses wirkte in Genua wie ein Blitzschlag
aus heiterem Himmel. Wer es nicht miterlebt hat, kann sich keine
Vorstellung von der Aufregung und der Erbitterung in den Kreisen
der Teilnehmer an der Konferenz machen. Das deutsche Vorgehen
fand bei niemand Verstindnis. Auch die Neutralen, besonders
aber die Italiener stellten mit aufrichtigem Bedauern fest, daf} die
Stimmung von Genua durch den Vertrag von Rapallo griindlich
verdorben sei. Die Sympathie, welche das Auftreten der Deutschen
in Genua bis dahin gefunden hatte, war mit einem Schlage in das
Gegenteil verwandelt. Es herrschte allgemeine Emporung dariiber,
daBl Deutschland in unbegriindetem Argwohn gegen die Absichten
der Konferenz hinter dem Riicken aller anderen Delegationen
seine Interessen Ruflland gegeniiber eigensiichtig wahrgenommen
und damit die gemeinsame Arbeit der Konferenz gesprengt habe.
In Kreisen, die Deutschland wohlwollten, beklagte man es sehr,
daB die Franzosen aus der unbequemen Isolierung, in die sie durch
die engherzigen Richtlinien Poincares versetzt worden waren, so
wundervoll herausgekommen seien. Denn nun konnten die Fran-
zosen mit einem gewissen Recht behaupten, ihr tiefes Milltrauen
gegen die deutsche Verhandlungsehrlichkeit sei durch den Vorgang
von Rapallo nur allzu sehr gerechtfertigt.

Bei den Mitgliedern der deutschen Delegation, deren Mehrzahl
von der Tatsache der Zeichnung des Vertrages von Rapallo ebenso
iberrascht wurde wie die Aullenwelt, waren die Ansichten sehr
geteilt. Viele meinten, daf die politischen Vorteile, die der Vertrag
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mit RuBlland vielleicht in Zukunft bringen konnte, nicht entfernt
den Schaden aufwiegen wiirden, den das deutsche Ansehen in der
Welt und die Aussicht auf eine baldige Regelung der Reparation
durch den Vertrag gelitten hétten.

In einer von allen alliierten Vertretern gezeichneten Note vom
18. April 1922 wurde Deutschland mit bitteren Worten der Vor-
wurf illoyaler Handlungsweise gemacht, weil es im geheimen ein
Abkommen mit RuBlland getroffen habe, das gerade die Fragen
behandele, die Deutschland sich verpflichtet hatte, in loyaler Zu-
sammenarbeit mit den Vertretern der anderen Lénder zu erdrtern.
Deutschland wurde bis zum Schlu der Konferenz von der
Diskussion eines Abkommens mit RuBlland ausgeschlossen. Eine
Gegendullerung der deutschen Regierung, die aufkldren und ein-
lenken sollte, war ohne Wirkung. Der politischen Mafiregelung
Deutschlands in Genua entsprach die gesellschaftliche Behandlung
seiner Vertreter. Sie wurden, wo es irgend anging, auf Festen und
bei sonstigen Zusammenkiinften direkt geschnitten, auch von den
Neutralen. Das besserte sich mit der Zeit, aber das bittere Gefiihl
der Aechtung blieb bis zum Schluf3.

Die Konferenz von Genua fristete von da ab ihr Leben mit
Arbeiten, die nur formale und akademische Bedeutung hatten. Mit
dem Tage von Rapallo war jede Aussicht auf einen wirklichen
Erfolg der Konferenz in politischen oder wirtschaftlichen Fragen
verschwunden. Statt freudiger Zusammenarbeit beherrschte bitteres
Mifitrauen das Feld der Konferenztitigkeit. Daran dnderte auch
die glanzende SchluBirede Rathenaus nichts. Der rauschende Bei-
fall, den er damit erzielte, galt der rednerischen Leistung, nicht
der Politik des Landes, das er vertrat.

Lieber die Reparation konnte man seit Rapallo in Genua mit
niemand mehr sprechen. Seydoux, in dessen Hotelzimmer wir
bisher jeden Tag den oben geschilderten Reparationsplan ein-
gehend besprochen hatten, lieB mir sagen, er kdnne mich jetzt
nicht mehr sehen, so leid ihm das auch persdnlich tue.

Derweilen feierte man zu Hause in Deutschland die mann-
hafte Tat von Rapallo und den endlich gefaften Entschlufl der
deutschen Regierung, eine aktive auswartige Politik zu betreiben.
Auf die Friichte des Vertrages von Rapallo warten wir noch heute.
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ACHTZEHNTES KAPITEL

DAS ANLEIHEKOMITEE
DER REPARATIONSKOMMISSION

Das Verhiltnis der deutschen Regierung zur Reparations-
kommission hatte sich mittlerweile verschérft, doch gelang es
personlicher Einwirkung auf Mitglieder der Kommission, einen
direkten Bruch zu verhindern. Eine Note der Kommission vom
13. April gab durch ungewohnt milde Tonart den Willen zur
Einigung kund. Sie erkldrte, daf3 die Erfiillung der fiir das Mora-
torium gestellten Bedingungen auch im deutschen Interesse, vor
allem zur Vorbereitung einer Anleihe notig sei, und dafl man der
deutschen Souverénitdt nicht zu nahe treten wolle. Die Kom-
mission wolle jeden praktischen Vorschlag priifen, den die
deutsche Regierung vorlege. Ein weiterer kurzer Notenaustausch
aber erregte neue MiB3verstdndnisse, so da3 die Lage Anfang Mai
wieder sehr kritisch war. Abermals wurde es nétig, durch person-
liche Beziehungen vermittelnd einzugreifen. Die deutsche Re-
gierung war letzthin ganz in den alten Fehler zuriickgefallen, den
Verkehr mit der Reparationskommission im Wege des Noten-
wechsels zu fiihren. Wenn die bestehende Spannung iiberhaupt
noch zu beseitigen war, so konnte das nur durch personliche Aus-
sprache mit einem verantwortlichen deutschen Vertreter geschehen.
Daher wurde in Genua angeregt, dall der deutsche Finanzminister
Hermes, der sich durch sein Auftreten in der Konferenz von
Genua iiberall Sympathien erworben hatte, nach Paris gehen solle,
um in Einzelbesprechungen mit den Mitgliedern der Reparations-
kommission eine Verstindigung anzubahnen. Etwa gleichzeitig
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sollten die Verhandlungen des internationalen Anleihekomitees in
Paris beginnen. Ihr Erfolg hing davon ab, dal der Streitfall mit
der Reparationskommission beigelegt wurde.

In stiller und zéher Arbeit in Paris mufite ich den Frieden
mit der Kommission vorbereiten. Die deutsche Regierung gab am
9, Mai 1922 eine zwischen Mitgliedern der Kommission und mir
vereinbarte Erkldrung ab. Sie &dnderte sachlich den deutschen
Standpunkt nicht, gab aber den Wunsch zu erkennen, so weit wie
moglich den Anschauungen der Kommission gerecht zu werden.
Minister Hermes konnte nun am 13. Mai nach Paris kommen. Er
stellte fest, daB3 die Kluft, die der frithere Notenwechsel gerissen
hatte, schwer zu uberbriicken sein wiirde. Die Kommission war
der Ansicht, dal3 die deutsche Regierung nichts anderes bezweckt
habe als eine Herausforderung. Wenn der Besuch von Dr. Hermes
sie dariiber eines besseren belehrte, so blieb noch immer die Auf-
gabe, die beiden in ihre entgegengesetzten Thesen verbissenen
Parteien einander sachlich ndher zu bringen. Nach zehn miihe-
vollen Tagen war endlich die erlosende Formel gefunden! Deutsch-
land sollte die Forderungen der Kommission vom 21. Marz 1922
grundsétzlich anerkennen, dabei aber erkldren, daf} einige dieser
Forderungen zurzeit nicht zu erfiillen seien. Die deutsche Re-
gierung sollte sich dabei zum erstenmal verpflichten, das An-
schwellen der schwebenden Schuld zu beschrinken. Gerade
dieser Punkt, der eigentlich selbstverstindlich sein mufite, gab
zu den schwersten Bedenken auf deutscher Seite Anlafl. Man
stand in Berlin eben auf dem Standpunkt, dafl es unmoglich sei,
das Anwachsen der schwebenden Schuld zu verhindern, solange
die Reparationsfrage nicht befriedigend geldst sei. Auf Vorschlag
des englischen Delegierten Bradbury wurde schlieBlich diese
Verpflichtung dahin gemildert, daB3 sie nur gelten sollte, wenn
Deutschland eine angemessene Hilfe durch eine auswértige An-
leihe erhielte. Unter dieser Voraussetzung sollte die deutsche
Regierung sich binden, die schwebende Schuld nicht iiber den
Stand vom 31, Mérz 1922 anwachsen zu lassen und eine etwaige
Vermehrung nach drei Monaten zu beseitigen, notfalls durch
neue Steuern. Die in Ausfithrung des Vertrages von Versailles
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gezahlten Betrdge sollten bei der Berechnung des Zuwachses der
schwebenden Schuld Deutschlands aufler Betracht bleiben und
aus der erwarteten auslidndischen Anleihe abgedeckt werden.

Die Berliner Regierung wehrte sich gegen diese in Paris ver-
einbarte Formel mit Hianden und Fiilen. Sie sah darin eine Falle.
SchlieBlich verlangte sie einen Zusatz des Inhalts, da3 die ganze
Abmachung im Falle hoherer Gewalt nicht gelten solle. Der
Zusatz wurde abgelehnt, weil er selbstverstindlich war, aber auch
weil die Kommission befiirchtete, dal3 er als Hintertiir zum Ent-
wischen aus der Verpflichtung benutzt werden kdnnte. Man sieht,
wie weit das gegenseitige Mi3trauen gediechen war.

Die Kontrollrechte der Reparationskommission wurden dahin
prazisiert, dal sie der Souverdnitit der deutschen Regierung
keinen Eintrag tun, die Verwaltung nicht storen und das Steuer-
geheimnis nicht verletzen sollten.'Die Gesetze gegen die Kapital-
flucht sollten im Benehmen mit dem Garantiekomitee erweitert
und das aus dem Lande gefliichtete Kapital sollte mit Hilfe einer
duBeren oder inneren Anleihe zur Riickkehr veranlaf3t werden.
Die Reichsbank war inzwischen durch Gesetz vom 25. Mai 1922
fir vollkommen selbstindig erkldrt worden. Die Handelsstatistik
sollte in derselben Weise wie vor dem Kriege wieder aufge-
nommen werden.

Nach Berlin zuriickgekehrt, brachte Dr. Hermes das Kabinett
dazu, daB es die vorgeschriebene Erkldrung an die Reparations-
kommission in einer Note vom 28. Mai 1922 abgab. Bestimmend
war dabei vor allem die Riicksicht auf das Anleihekomitee der
Reparationskommission, das inzwischen erkliart hatte, es konne
seine Arbeiten nur fortsetzen, wenn eine Einigung zwischen der
Kommission und der deutschen Regierung zustande komme. Als
Anhang zu der Note vom 28. Mai wurde ein Haushaltsplan ein-
gereicht. Er zeigte einen Ueberschul der Gesamteinnahmen {iiber
die inneren Ausgaben des Reiches von etwa 70 Milliarden Papier-
mark — damals eine Milliarde Goldmark —, die fiir die Ver-
pflichtungen aus dem Vertrage von Versailles verwendet werden
sollten. In einem weiteren Schreiben des Reichskanzlers an die
Kommission vom 30. Mai 1922 wurde mitgeteilt, dal an Stelle der
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von der Kommission verlangten 60 Milliarden neuen Steuern eine
Zwangsanleihe in gleicher Hohe aufgelegt werden wiirde, auf
welche schon im Laufe des Jahres 1922 40 Milliarden Mark ein-
gehen sollten. Der Gesetzentwurf hierfiir lag bereits dem Reichs-
tage vor.

Die Antwort der Kommission erging am 31. Méirz 1922. Sie
stellte fest, daB3 die deutsche Regierung mit den von ihr ergriffenen
und weiter in Aussicht gestellten MaBBnahmen sich ernstlich be-
mithe, den Forderungen der Kommission nachzukommen, und
bewilligte nunmehr ohne weitere Bedingungen den am 21. Mérz in
Aussicht gestellten Teilnachlal der Zahlungen fiir das Jahr 1922.
Die Kommission behielt sich aber jederzeit das Recht vor, den
Nachla3 aufzuheben und damit den Zahlungsplan von London
wieder in Kraft zu setzen, sobald Deutschland den iibernommenen
Verpflichtungen irgendwie nicht nachkommen wiirde. Verschiedene
noch offene Fragen sollten durch eine weitere Mitteilung der
Kommission an den Kanzler geregelt werden.

So war denn nach vielen Miihen der monatelange Streit zwischen
der Reparationskommission und der deutschen Regierung not-
diirftig beigelegt. Ein rechtes Gefiihl der Befriedigung iiber diesen
Ausgang konnte auf keiner Seite autkommen. Der Rif} war ge-
flickt, aber noch deutlich zu sehen. Die kleine Atempause fiir
Deutschland war durch die Moglichkeit der Zuriicknahme in
Frage gestellt.

Das von der Kommission angekiindigte weitere Schreiben er-
ging am 14. Juni 1922, Es beschiftigte sich mit einigen Einzel-
heiten, vor allem mit der Selbstdndigkeit der Reichsbank, und
brachte keine Ueberraschungen.

Das Anleihekomitee der Reparationskommission war am
24. Mai 1922 unter dem Vorsitz von Delacroix in Paris zusammen-
getreten. Mitglieder waren: J. Pierpont Morgan (Vereinigte
Staaten), Sir Robert Kindersley (England), Sergent (Frankreich),
D'Amelio (Italien), Delacroix (Belgien), Vissering (Holland) und
ich. Die Arbeiten begannen mit einer allgemeinen Aussprache
iiber die Mdoglichkeit einer internationalen Reparationsanleihe,
lieber die Notwendigkeit einer solchen Anleihe fiir die Gesundung
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der Finanzen von Deutschland und von ganz Europa waren alle
Mitglieder einig. Auch wurde allgemein anerkannt, daB3 die
Stimmung der Anlagemirkte fiir den Absatz einer Reparations-
anleihe giinstig sei. Morgan betonte allerdings, da3 der amerika-
nische Markt zurzeit nur mit groBem Widerwillen an europiische
Werte herangehe, weil die 6ffentliche Meinung in Amerika der
internationalen politischen Wirren iiberdriissig und europamiide
sei. Diese Atmosphire unfreundlicher Gleichgiiltigkeit aber konne
unter zwei Voraussetzungen leicht iberwunden werden. Erstens
miisse man Amerika iiberzeugen, daB3 die Anleihe von den
alliierten Volkern gewiinscht werde und ihnen zugute komme.
Das konne sich nicht besser offenbaren als durch die titige Mit-
wirkung der Bankwelt in den alliierten und neutralen Lidndern
bei der Emission der Anleihe. Zweitens miisse Deutschland durch
die Sicherheiten, die es fiir die Anleihe einrdume, und die Ordnung
seiner inneren finanziellen Lage den festen Willen zu erkennen
geben, dall es die Anleiheverpflichtungen auf sich nehmen wolle,
um seinen Kredit in der Welt wieder herzustellen. Wenn diese
beiden Vorbedingungen gegeben seien, wiirde die Reparations-
anleihe auch in Amerika Erfolg haben.

Mit dieser Erklédrung stand fest, daB eine internationale An-
lethe fir Deutschland nur zustande kommen konnte, wenn zu-
nachst einmal die gleichzeitig schwebenden Besprechungen
zwischen der deutschen Regierung und der Reparationskommission
einen guten Ausgang nahmen. Das wurde durch den Schrift-
wechsel vom 28./31, Mai 1922 erreicht. Nunmehr konnte sich das
Komitee an seine eigentliche Aufgabe machen. Die ersten Tage
waren dazu benutzt worden, genaue Auskunft liber die finan-
zielle und wirtschaftliche Lage Deutschlands zu gewinnen und
die verschiedenen Moglichkeiten der Ausstattung einer inter-
nationalen Anleihe zu besprechen. Dabei war allmihlich die im
Anfang herrschende kiihle Zuriickhaltung dem deutschen Vertreter
gegeniiber gewichen. Denn auch in die Kreise des Komitees hinein
hatte der Vertrag von Rapallo seine verderbliche Wirkung getragen.
Von dem franzosischen Mitglied in die Debatte gezogen, um das
Mifitrauen Frankreichs gegen die deutsche Verhandlungsart zu
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begriinden, wurde der ungliickselige Vertrag auch von Kindersley
und Morgan mir gegeniiber zur Sprache gebracht. Beide erklarten,
daB3 sie es abgelehnt haben wiirden, dem Anleihekomitee beizu-
treten, wenn der Vertrag von Rapallo bei ihrer Berufung in das
Komitee schon vorgelegen hitte. Es war flir mich nicht leicht, die
schlechte Stimmung im Komitee zu {iberwinden.

Nun aber tauchte eine neue Schwierigkeit auf: abgesehen von
dem franzdsischen Mitglied hielt das Komitee eine Anleihe nur
dann fiir aussichtsreich, wenn die Reparation auf eine Reihe von
Jahren hinaus geregelt wiirde. Man diirfe daher nicht einfach im
Rahmen des Vertrages von Versailles und des Londoner Zahlungs-
planes versuchen, mechanisch einen Teil der deutschen Verpflich-
tungen im Anleihewege zu begleichen, sondern miisse feststellen,
welche Reparationslast von Deutschland und von den Anleihe-
gldubigern als tragbar anerkannt wiirde. Ohne die Wiederher-
stellung des deutschen Kredits nach innen und auBen sei die
Emission einer Reparationsanleihe nicht moglich. Die Arbeiten
des Komitees wiirden keinen praktischen Zweck haben, wenn die
Frage der Anleihe nicht mit einer griindlichen Behandlung des
gesamten Reparationsproblems verbunden wiirde.

Der franzosische Vertreter erklirte innerhalb und auBlerhalb
der Sitzungen, daBl er sich nicht fiir berechtigt halte, an einer
Besprechung der Reparationsfrage teilzunehmen. Er stiitzte sich
dabei auf den franzosischen Wortlaut des Beschlusses der
Reparationskommission vom 4. April 1922, der besagte, dafl das
Komitee studieren solle, unter welchen Bedingungen die deutsche
Regierung im Rahmen der Verpflichtungen, so wie sie der Vertrag
von Versailles und der Zahlungsplan vom 5. Mai 1921 festgestellt
habe, auswirtige Anleihen fiir Zwecke der Reparation aufnehmen
konne. Daraus folgerte er, offensichtlich auf Weisung von Poincaré,
daBl an der festgesetzten deutschen Reparationsschuld nicht ge-
rittelt werden diirfe, und daB3 sich die Anleihepliane des Komitees
streng innerhalb der Vertragsgrenzen zu halten hitten. Um allen
Zweifeln lber die Befugnisse des Komitees ein Ende zu machen,
beantragten Morgan und Kindersley, eine offizielle Anfrage an
die Reparationskommission zu richten. Nach eingehender Beratung

170



beschlo3 das Komitee gegen die Stimme des franzdsischen Mit-
gliedes, durch seinen Vorsitzenden die Reparationskommission
dariiber zu befragen, ob das Komitee bei seinen Arbeiten die
vertragliche Reparationsschuld Deutschlands als unabénderlich
ansehen miisse oder ob es die Freiheit habe, die Moglichkeit
anderer Losungen zu priifen. Damit war der Konflikt zwischen der
franzosischen Regierung und der Mehrheit des Komitees gegeben.
Die Gefahr lag nahe, daB an dieser Klippe die Aufgabe des
Komitees scheitern wiirde. Ich versuchte vergebens, das Komitee
davon zu tiberzeugen, dal die Anfrage nicht erforderlich sei, weil
das Komitee ja nur seine sachverstindige Meinung dariiber abzu-
geben habe, unter welchen Bedingungen eine Anleihe mdglich
erscheine. Die Reparationsvorschriften des Vertrages von Ver-
sailles seien so unbestimmt und die Reparationskommission habe
so weitgehende Vollmachten in der Handhabung der Zahlungs-
bedingungen, daB3 eine Aenderung des Vertrages von Versailles
gar nicht in Frage zu kommen brauche, selbst wenn das Komitee
zu der Ansicht gelangen sollte, dal fiir die Zwecke einer Anleihe
die laufenden Zahlungen Deutschlands ermifigt oder hinausge-
schoben werden miiiten. Meine Vorstellungen machten Eindruck,
aber die Mehrheit des Komitees bestand darauf, volle Klarheit
iiber ihre von dem franzdsischen Mitglied angezweifelten Befug-
nisse zu erhalten. Am Tage darauf — am 2. Juni 1922 — gab
Poincaré in der franzdésischen Kammer folgende Erklarung ab:
,,Selbst vor der Reparationskornmission — oder daneben her —
sehe ich zur jetzigen Stunde die gefihrlichsten Machenschaften
gegen uns im Gange, um die internationale Anleihe von einer
neuen Minderung unserer Forderung abhdngig zu machen. Heute
morgen noch habe ich kraft meiner Verantwortung als Haupt der
Regierung die franzdsische Vertretung in der Reparationskom-
mission wissen lassen, daf3 sie das nicht annehmen diirfe."

So kam der Streit in die Oeffentlichkeit. Am 7. Juni beschlof3
die Reparationskommission mit Stimmenmehrheit gegen den fran-
z0sischen Vertreter, daf3 das Anleihekomitee bei seinen Arbeiten
vollkommen frei sei, alle moglichen Bedingungen fiir die Ausgabe
deutscher auswartiger Anleihen zu studieren. Jede Anregung des
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Komitees wiirde von groBem Wert sein. Der Vorsitzende Dubois
erklirte, daB3 er zwar gegen diesen BeschluB3 habe stimmen miissen,
daB aber seiner Ansicht nach das Komitee durchaus befugt sei,
dem Majoritédtsbeschlul der Kommission Folge zu leisten, um seine
Arbeiten auf einer breiteren Grundlage fortsetzen zu konnen. In
der darauffolgenden Sitzung des Anleihekomitees wandte sich vor
allem Kindersley mit scharfen Worten dagegen, dal der Chef der
franzosischen Regierung die Arbeit des Komitees in der Oeffent-
lichkeit kritisiert habe. Mit ihm erklérte Morgan, daB3 die Uneinig-
keit zwischen den Alliierten, die bei dieser Gelegenheit so scharf
zutage getreten sei, ein nutzbringendes Weiterarbeiten des An-
leihekomitees unmoglich mache. Der franzosische Vertreter Sergent
verlas eine sorgfiltig formulierte Erklarung, in der er es ablehnte,
an Beratungen teilzunehmen, die eine Revision der Reparations-
schuld Deutschlands in sich schlossen.

Das Komitee war damit gesprengt, bevor es seine wirkliche
Arbeit begonnen hatte. Der Vorsitzende Delacroix und ich ver-
suchten alles, um zu verhindern, dal das Komitee erfolglos
auseinanderging. Ich wies darauf hin, daB3 eine Auflésung des
Komitees oder seine Vertagung auf unbestimmte Zeit die
schwersten Folgen fiir Deutschland, vor allem einen Sturz der
Mark ins Bodenlose zur Folge haben miisse. Wenn das Komitee
erklare, dal eine Reparationsanleihe jetzt nicht moglich sei,
wiirde auch das Moratorium in Frage gestellt werden, das
Deutschland soeben erlangt habe. Denn dieses Moratorium sei
darauf aufgebaut, daB Deutschland eine auswértige Anleihe
erhalte und dadurch beféhigt werde, das Anwachsen der inneren
Schuld und einen weiteren Fall der Mark zu verhindern. Wenn
jetzt die Aussicht auf eine auswirtige Anleihe schwinde, werde
der Pessimismus in Deutschland wieder iiberhandnehmen; die
fortschreitende Entwertung der Mark werde Deutschland véllig
zahlungsunfiahig machen. Die Reparationskommission werde den
Zahlungsplan von London wieder in Kraft setzen, und die alli-
ierten Regierungen wiirden zu Sanktionen schreiten, deren Aus-
wirkung nicht abzusehen sei. Ein solches Ergebnis sei umsomehr
zu beklagen, als im iibrigen die Lage Deutschlands gar nicht so
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verzweifelt sei. Wenn man hoffen dirfe, daBl innerhalb eines
Jahres das Reparationsproblem der Losung ndher komme, und
daB eine Anleihe im Bereich der Moglichkeit liege, konne man
auch der allgemeinen Mutlosigkeit steuern und den weiteren Fall
der Mark verhindern. Mit einer endgiiltigen Regelung der Repa-
ration rechne im Augenblick doch niemand ernstlich. Man habe
immer nur an eine vorldufige Losung mit Hilfe einer Anleihe
gedacht. Selbst eine kleinere Anleihe, mit der man die Bar-
zahlungen fiir einige Jahre bestreiten konne, sei von groffitem
Wert. Dafiir Sicherheiten zu geben, sei Deutschland recht wohl in
der Lage, wenn es sich damit Schutz vor Sanktionen und eine
Atempause zur Wiederherstellung seiner Wihrung und seines
Kredites verschaffen konne.

Alle diese Warnungen waren vergeblich. Die Mehrheit des
Komitees sah in dem plotzlichen Angriff Poincares den Beweis
dafiir, dal die offentliche Meinung in Frankreich fiir eine ver-
niinftige Behandlung des Reparationsproblems noch nicht reif sei.
Es wurde ohne Umschweife gesagt, dal die Bemerkungen von
Poincaré es dem Komitee unmoglich machten, irgendeine Anleihe,
klein oder grof3, in Aussicht zu nehmen. Ausschlaggebend seien
dabei nicht so sehr die Bemerkungen an sich, wie die ungiinstige
Atmosphére, die sie geschaffen hétten.

So blieb nichts weiter iibrig, als die Arbeiten des Komitees auf
unbestimmte Zeit zu vertagen. Um die Wirkung des Abbruchs
abzuschwichen, sollten in einem ausfithrlichen Bericht die An-
sichten der Mehrheit des Komitees iiber die Moglichkeiten einer
Reparationsanleihe niedergelegt werden. Das Dokument, in dem
das Komitee am 10. Juni 1922 der Reparationskommission Bericht
erstattete, ist bemerkenswert durch seinen Mut und seine Klar-
heit. Die SchluBBsitze seien hier angefiihrt:

»Wenn das Komitee auch keine Hoffnung darauf machen
kann, daB eine Anleihe bei der jetzigen Lage des deutschen
Kredites Aussicht auf Erfolg hat, so wiinscht es ebenso bestimmt
seine Ueberzeugung hervorzuheben, daB3 erhebliche Anleihen mit
Erfolg in allen Hauptmérkten der Welt ausgegeben werden
konnen, sobald einmal die notwendigen Bedingungen fiir die
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Wiederherstellung des deutschen Kredites verwirklicht sind. Die
rein finanziellen Verhiltnisse sind jetzt entschieden giinstig fiir
die Ausgabe solcher Anleihen, giinstiger, als sie je nach dem
Kriege gewesen sind. Das Komitee wiinscht der Reparations-
kommission zu versichern, dall es sein ernster Wunsch ist, alles
zu tun, was in seiner Macht liegt, um solche Anleihen auszugeben,
wenn die erwahnten Bedingungen gesichert werden konnen. Das
Komitee ist fest tiberzeugt, daB} es fiir die wirtschaftliche Wieder-
herstellung der ganzen Welt eine unschitzbare Hilfe sein wiirde,
wenn die deutschen Verpflichtungen allméhlich von einer Schuld
zwischen Regierungen in eine Schuld an private Glaubiger umge-
wandelt werden konnten. Das Komitee glaubt in der Tat, daB3 die
Wiederaufnahme normaler Handelsbeziehungen zwischen den
Léndern und die Stabilisierung der Wechselkurse unmoglich sind
ohne eine endgiiltige Regelung der Reparationszahlungen und
anderer auswértiger 6ffentlicher Schulden. Wenn daher zu irgend-
einer Zeit die Kommission in der Lage ist, durch eine einstimmige
Entscheidung die Einladung zu wiederholen, die jetzt nur von
einer Mehrheit ausgeht, wird das Komitee gern wieder zusammen-
treten und die Untersuchung aufnehmen, die jetzt unterbrochen
worden ist. Das Komitee kann nicht dariiber urteilen, ob die
alliierten Regierungen in der Lage sein wiirden, die notwendigen
Bedingungen anzunehmen, aber wenn das der Fall sein sollte,
dann kann nur wiederholt werden, dafl gute Hoffnung auf die
Unterbringung betrichtlicher Anleihen besteht.

,,Zum Schlufl wiinscht das Komitee zu betonen, daf3 einstweilen
und sogar in der Zeit zwischen der Wiederholung einer solchen
Einladung und dem Abschlufl der nachfolgenden Verhandlungen
Deutschlands finanzielle Lage offenbar mit schweren Gefahren
bedroht sein kann. Langwierige Verhandlungen iiber eine grofle
und langfristige Anleihe kdnnen zu spét reifen, wenn nicht eine
unmittelbare Hilfeleistung vorangeht. Aber wenn das Programm
von neuem unter den erwihnten besseren Bedingungen behandelt
wird und wenn eine wirkliche Aussicht auf eine endgiiltige
Regelung besteht, dann ist das Komitee der Meinung, dal3 die
Hemmungen, welche jetzt noch einer zeitweiligen Anleihe ent-
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gegenstehen, wahrscheinlich nicht uniiberwindlich sein werden.
Mit berechtigter Hoffnung auf eine endgiiltige Regelung innerhalb
einer verniinftigen Zeit wiirde es viel leichter sein, eine kurz-
fristige Anleihe abzuschlieBen, die geniigt, den deutschen Kredit
vor dem Zusammenbruch wihrend der Verhandlungen zu retten.
Das Komitee braucht kaum hinzuzufiigen, daB3 es gern unter diesen
Bedingungen jede Hilfe leisten wird, die in seiner Macht steht,
sowohl in bezug auf eine beschriankte Anleihe wie im Hinblick auf
das groBere und bedeutungsvollere Problem.”

Der Bericht wurde von allen Mitgliedern des Komitees auller
dem franzdsischen Vertreter unterzeichnet. Dieser berief sich in
einer besonderen Erklarung ausdriicklich darauf, daB er bei
keinem Anleiheplan mitwirken kénne, der irgendwelche Schméle-
rungen der vertraglichen Rechte Frankreichs im Auge habe, und
daB er mit dem franzosischen Delegierten in der Reparations-
kommission der Meinung sei, da8 das Bankierkomitee nicht das
Recht habe, Aenderungen der deutschen Vertragsschuld zu
studieren.

Der Bericht des Komitees machte in weiten Kreisen Deutsch-
lands einen ausgezeichneten Eindruck, weil er im Gegensatz zu
denEntscheidungen derReparationskommission und der alliierten
Regierungen zum ersten Male die wirtschaftlichen Gesichtspunkte
fiir eine Losung der Reparationsfrage in den Vordergrund stellte
und das System der politischen Sanktionen verurteilte. Alle Ver-
nunft aber, die aus dem Bericht sprach, konnte nicht iiber die
Tatsache hinwegtduschen, dall die Ansicht der internationalen
Bankiers iiber die Reparation vor der politischen Gewalt hatte
zuriickweichen miissen, und dafl das Komitee angesichts dec
starren Haltung der franzosischen Regierung seine Bemiihungen
als nutzlos aufgab.
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NEUNZEHNTES KAPITEL

DER ZWEITE ANTRAG AUF EIN MORATORIUM
DIE POLITIK DER ,PRODUKTIVEN PFANDER®

Deutschland stand vor einer neuen schweren Krise. IThre Vor-
boten zeigten sich in einem allméhlich einsetzenden weiteren
Fall der Mark. Die Hoffnung auf ein giinstiges Ergebnis der Pariser
Verhandlungen hatte ausgereicht, den Kurs des Dollar im April,
Mai und Anfang Juni etwas unter 300 Mark zu halten. Unmittelbar
nach dem Abbruch der Beratungen des Anleihekomitees stieg der
Dollar iiber 300 Mark. Man wuflte in Berlin, was das bedeutete,
und man beschlof3, die Mark aus den inzwischen von der Reichs-
bank angesammelten Devisenbestdinden zu stiitzen. Besonders
eifrig setzte sich Rathenau dafiir ein. Mit der Durchfiihrung der
Stiitzung wurde die Reichsbank betraut. Es gelang ihr, durch
mifBige Abgabe von Devisen, hauptsidchlich an der Berliner Borse,
den Kurs einige Tage lang einigermallen zu halten. Da sie sich
aber scheute, mit wirklich groflen Betridgen einzugreifen, konnte
sie einen erheblichen Erfolg nicht erzielen. Das Publikum nahm
die angebotenen Devisen der Reichsbank gierig aus der Hand,
ohne im geringsten zu besorgen, daf die Stiitzungsaktion zu einem
Riickgang des Dollar fiihren konne.

Wihrend die Operation im Gange war, fiel Rathenau den
Schiissen verblendeter Mdrder zum Opfer. Das allgemeine Ent-
setzen, das diese Schreckenstat ausloste, legte sich ldhmend auf
die EntschluBlkraft der deutschen Regierung. Mit Rathenau hatte
das Kabinett Wirth seinen starksten Kopf verloren. Wenn Rathenau
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selbst auch den letzten Pariser Verhandlungen fernstand und es
im Inneren schmerzlich empfand, dal man ihn seit dem Tage
von Rapallo, wie er glaubte, in den Reparationsfragen beiseite-
geschoben habe, so hatte er doch alles getan, die in Paris getroffene
Einigung mit der Reparationskommission in Berlin zur Annahme
zu bringen. Von nun an schwankten die Schritte der Regierung
Wirth hin und her.

In der ersten Juliwoche erreichte der Dollarkurs einen Stand
von liber 500 Mark. Daraufhin glaubte die deutsche Regierung,
keine weiteren Barzahlungen an die Alliierten leisten zu konnen.
In einer Note vom 12. Juli ersuchte Deutschland um vdllige Be-
freiung von den fiir das Jahr 1922 vorgesehenen Restzahlungen
und erklérte, daB3 die verzweifelte Lage der deutschen Finanzen
Barzahlungen auch fiir die Jahre 1923 und 1924 unmdoglich mache.
Auf Grund von Besprechungen, die kurz vorher in London gefiihrt
worden waren, rechnete Dr. Wirth auf die Unterstiitzung seines
Antrags durch England.

Die Reparationskommission setzte den Beschlul iiber den
deutschen Antrag aus, bis das Garantieckomitee, welches damals
in Berlin iiber die Festsetzung seiner Kontrollbefugnisse ver-
handelte, seine Arbeiten abgeschlossen haben wiirde. Inzwischen
wurde die Zahlung der am 15. Juli falligen Rate von 50 Millionen
Mark gefordert und von Deutschland auch geleistet. Aber auch
nachdem sich das Garantickomitee am 18. Juli mit der deutschen
Regierung geeinigt hatte, kam die Reparationskommission noch
nicht zu einem Beschluf} {iber den deutschen Antrag. Es war nicht
moglich, bei ihr das Verstindnis dafiir zu erwecken, daB3 Deutsch-
land in seinem Kampfe fiir die Markwihrung wenigstens eine
wohlmeinende Geste der Kommission brauchte. Statt dessen er-
klarte die Kommission immer wieder, da3 Deutschland selbst an
dem weiteren Verfall der Wahrung schuld sei, weil es versdumt
habe, rechtzeitig sein Budget in Ordnung zu bringen.

Fiir jeden, der sehen wollte, ergab sich schon damals mit voller
Klarheit, dal keinerlei Aussicht auf ein langeres Moratorium, ge-
schweige denn auf eine Befreiung von den Reparationszahlungen bis
Ende 1924 bestand. Der franzosische Einflul in der Reparations-
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kommission, deren Vorsitzender Louis Dubois hartnickig jede
Riicksichtnahme auf Deutschlands wirtschaftliche und finanzielle
Not ablehnte, machte sich immer stirker fiithlbar. Dubois wurde
in seiner Haltung durch die Verbissenheit Poincares bestarkt.
Dieser nahm jetzt den Kampf gegen das Moratorium mit schirferen
Waffen auf. Die Pariser Presse leistete ihm nur zu gerne durch
gehéssige Ausfille gegen Deutschland Gefolgschaft. Dabei hatte
Poincaré selber gar keinen eigenen praktischen Plan. Er hiillte
sich gegen jedermann in tiefstes Geheimnis und spielte nach auBBen
hin mit Geschick den starken Mann. An seinem Starrsinn prallten
alle wohlgemeinten englischen Bemiihungen ab. Auf einen Kon-
flikt mit Poincaré konnte und wollte Lloyd George es nicht an-
kommen lassen, zumal da damals die dullere Politik Frankreichs,
besonders im nahen Orient, unleugbare Erfolge iiber England
aufwies.

Wiederum wurde versucht, die Entscheidung iiber den deutschen
Antrag aus der Hand der Reparationskommission zu nehmen und
durch unmittelbare Besprechungen zwischen den Chefs der
alliierten Regierungen einen Ausweg zu finden. Zu diesem Zwecke
berief Lloyd George eine Konferenz der Alliierten auf den 7. August
1922 nach London ein. Die franzosische Regierung hatte dafiir in
fieberhafter Arbeit umfassendeVorbereitungen getroffen. Poincaré
vertrat von nun an die Idee, daBl Deutschland irgendwelchen
Zahlungsaufschub nur bekommen diirfe, wenn es den Alliierten
iber die bisher verlangten Sicherheiten hinaus neue produktive
Pfander verschaffe. Diese ,,Politik der produktiven Pfiander" be-
zweckte in der Hauptsache einen direkten Zugriff der Alliierten
auf die staatlichen Kohlengruben im Ruhrgebiet und auf die
rheinischen Forsten, sowie die direkte Erhebung von Zdllen im
besetzten Gebiet, das durch eine besondere Zollgrenze gegen das
unbesetzte Deutschland abgeschlossen werden sollte.

Dieses von Poincaré hartnidckig vertretene Programm hat eine
interessante Vorgeschichte. Es ist nicht dem Kopf Poincares ent-
sprungen, sondern stammt von Seydoux, der erkannt hatte, daf
es zur Leistung der Reparation zunichst unbedingt erforderlich
sei, die deutschen Finanzen zu sanieren und die deutsche Wahrung
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zu stabilisieren. Da nach seiner Ansicht die deutsche Regierung
nicht mit dem noétigen Ernst an diese Aufgabe heranging, ent-
warf er einen Plan, nach dem Deutschland durch Stellung von
sicheren Unterpfandern gezwungen werden sollte, seine Finanzen
und seine Wahrung griindlich zu reformieren. Dagegen sollte es
auf angemessene Zeit einen Aufschub der Reparationszahlungen
erlangen, um binnen dieser Frist das Werk der Sanierung durch-
zufilhren. Wiahrenddessen wiirden die Alliierten die produktiven
Pfander fest in der Hand behalten. Zu einer solchen Politik glaubte
Seydoux auch die Zustimmung Englands erlangen zu konnen, das
immer schon mit Nachdruck auf die Notwendigkeit einer ver-
niinftigen finanziellen Wirtschaft in Deutschland hingewiesen
hatte. Der Plan wurde Poincaré vorgelegt und fand seinen Beifall.
Ein zweiter Berater Poincares aus dem franzdsischen Finanz-
ministerium aber erhob lebhaften Einspruch. Er erklarte, Deutsch-
land brauche kein Moratorium, um seine Finanzen und seine
Wihrung zu ordnen. Es konne das bei gutem Willen aus eigenen
Kréiften tun und dariiber hinaus sogar noch Zahlungen leisten.
Poincaré ging nach London nicht mit Seydoux, sondern mit seinem
Berater aus dem Finanzministerium. Aus dem Plan von Seydoux
verschwand nun der wichtigste Teil, der sich auf die Notwendig-
keit der finanziellen Gesundung Deutschlands und das Mora-
torium bezog. Es blieben nur noch die produktiven Pféander selber
iibrig. Sie sollten dazu benutzt werden, die Fortsetzung der
Reparationsleistungen von Deutschland zu erzwingen. Aus dem
Pferd mit vier Beinen war ein Pferd mit zwei Beinen geworden.
Das konnte natiirlich nicht laufen. Das Programm Poincares wurde
daher auch in der Londoner Konferenz von den Sachverstandigen
aller iibrigen alliierten Lander als wirtschaftlich unbrauchbar ab-
gelehnt. Ein englischer Gegenvorschlag vom 12. August 1922 sah
ein vollstindiges Moratorium fiir alle Barzahlungen bis zum Ende
des Jahres 1922 vor. Er verlangte dafiir von Deutschland keine
neuen Garantien, sondern nur strikte Durchfiihrung der von der
Reparationskommission bereits geforderten MaBnahmen, und
wollte eine Aufsicht iiber die staatlichen Forsten und Kohlen-
gruben nur fir den Fall herbeifiihren, da3 Deutschland seiner
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Pflicht zur Lieferung von Holz und Kohle nicht nachkommen
wiirde. Dieser Vorschlag fand bei Poincaré keine Gnade.

Die englische Regierung suchte noch immer nach einem Aus-
wege. Nachdem ich aber im Auftrage der deutschen Regierung bei
einer vertraulichen Aussprache in London bestimmt erklért hatte,
daBl Deutschland unter keinen Umsténden einen alliierten Zugriff
auf die staatliche Verwaltung der Bergwerke und Forsten be-
willigen wiirde, gab sie die weiteren Bemiihungen, mit Poincaré zu
einer Finigung zu kommen, als nutzlos auf. Die Konferenz von
London wurde am 14. August ohne Ergebnis abgebrochen.

Nunmehr war das Spiel von selbst wieder in die Hand der
Reparationskommission gegeben. Mit den unniitzen Besprechungen
zwischen den alliierten Chefs hatte man einen kostbaren Monat
verloren. Der Dollarkurs war mittlerweile von 500 auf 1000 Mark
gestiegen. Im SchoBe der Kommission wuflte man fiach wie vor
keinen Rat. Bei der ablehnenden Haltung Frankreichs war ein
Moratorium fiir Deutschland nicht zu erlangen. Irgendwie mulflte
man aber doch versuchen, mit der Tatsache fertig zu werden, daf3
Deutschland fiir den Rest des Jahres weitere Barzahlungen nicht
wirde leisten konnen. Die Kommission griff zunidchst zu dem ver-
zweifelten Notbehelf, die Entscheidung damit hinauszuschieben,
daB sie Sir John Bradbury und den Présidenten des Garantie-
komitees Mauclére am 18. August nach Berlin mit dem Auftrage
entsandte, von der deutschen Regierung einige ,,unerldfliche Aus-
kiinfte* einzuziehen. Der Besuch der beiden Herren wurde in Berlin
mit einer gewissen Hoffnung aufgenommen. Man glaubte, durch
eine Aussprache mit ihnen die Losung des Reparationsproblems
anbahnen zu konnen. Sie erklérten aber sogleich bei ihrem Ein-
treffen, daB3 sie hierzu keinerlei Auftrag hétten, sondern dal sie
nur versuchen wollten, die Schwierigkeiten der Barzahlungen des
Jahres 1922 beizulegen. Beide gaben sich alle Miihe, die Formel
der produktiven Pféander fiir Deutschland schmackhaft zu machen
und in irgendeiner Art dem Verlangen Poincares dadurch Rech-
nung zu tragen, dall die staatlichen Forsten und Kohlengruben
direkt oder indirekt als Unterpfand fiir Holz- und Kohlen-
lieferungen Deutschlands herangezogen wiirden. Die deutsche
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Regierung aber blieb bei ihrer Ablehnung. Sie schlug ihrerseits
vor, die Holz- und Kohlenlieferungen praktisch dadurch zu sichern,
daB sie fiir den Fall der Minderlieferung einen angemessenen
Sicherheitsfonds, etwa in Hohe von 50 Millionen Goldmark, in
Devisen zur Verfiigung der Alliierten stellte. Dieser Vorschlag
wurde von dem franzdsischen Vertreter nach FEinholung von
Instruktionen aus Paris abgelehnt. Darauf erbot sich die deutsche
Regierung, die Kohlenlieferungen, welche ja die Hauptrolle bei
den Sachleistungen spielten, dadurch zu sichern, da3 die deutsche
Kohlenindustrie sich verpflichten solle, direkte private Lieferungs-
vertrdge mit den alliierten Abnehmern abzuschlieBen, und zwar
vorldufig bis zum 31. Dezember 1923. Damit sollte auller der
Haftung der deutschen Regierung auch noch die unmittelbare
Haftung der deutschen Lieferanten selber erreicht werden. Da
dieser Gedanke bei der Abreise der beiden Delegierten der Repa-
rationskommission aus Berlin noch nicht geniigend durchgearbeitet
war, wurde vereinbart, ihn mit der Reparationskommission weiter
zu behandeln.

Nun konnte die Reparationskommission ihre Entscheidung iiber
den Antrag auf das Moratorium wirklich nicht mehr l4nger hinaus-
schieben. Sie gab gemal derVorschrift desVertrages vonVersailles
der deutschen Regierung Gelegenheit, sich {iber ihren Antrag
miindlich zu duBlern. Staatssekretdr Dr. Schréder ging nach Paris
und schilderte am 30. August der Reparationskommission in einer
eindrucksvollen Rede die deutschen Verhéltnisse. Er wies darauf
hin, dal3 Deutschland bis Ende Juni 1922 die schwebende Schuld
des Reiches geméll den Forderungen der Reparationskommission
eingeschriankt habe. In der Zeit vom 31. Mérz bis 30. Juni habe
die schwebende Schuld sich nur um 23 Milliarden Mark erhéht,
die fast vollstindig fiir Leistungen aus dem Versailler Vertrag
aufgewendet worden seien. Auch hétten sich die Einnahmen aus
Z06llen und Steuern aller Art viel besser entwickelt, als man bei
den Verhandlungen im Mai habe annehmen koénnen. Es seien in
diesem Vierteljahr also nicht nur alle eigenen Ausgaben Deutsch-
lands aus dem Budget bestritten worden, sondern man habe auch
hoffen konnen, daB fiir die Reparation im Verlaufe des Jahres 1922
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ein sehr erheblicher Betrag zur Verfiigung stehen wiirde. Alle
Anstrengungen Deutschlands seien aber durch hohere Gewalt ver-
eitelt worden, nédmlich durch die Enttduschung iiber den Miferfolg
des Anleihekomitees und durch die Ermordung des Ministers
Rathenau, Diese beiden Ereignisse hétten den Pessimismus in
Deutschland und im Auslande in bezug auf die Finanzen des Reichs
zu einer Panik gesteigert, die immer schlimmere Formen annehme.
Die Entwicklung der Wechselkurse in den letzten Monaten werfe
jedes Budget iiber den Haufen und mache alle Hoffnung auf Ein-
dimmung der schwebenden Schuld fiir absehbare Zeit zunichte.

Dr. Schroder wendete sich ferner nachdriicklich gegen die An-
nahme, als habe die deutsche Regierung oder die deutsche Industrie
selber die Entwertung der Mark vorsitzlich herbeigefiihrt. Er wies
nach, daBl durch den Fall der Mark das mobile deutsche Kapital
so gut wie vernichtet sei, und dal die deutsche Industrie, der es
angeblich so glinzend gehe, in Wahrheit nur ganz geringfiigige
Dividenden — fast ohne Ausnahme viel weniger als ein Prozent —
auf ihr Kapital verteile. Die Katastrophe des Markkurses sei in
der Hauptsache auf die auBenpolitische Lage und auf die Ver-
schleppung der Reparation zuriickzufithren. Die Heilung konne
nicht durch Zwang, Drohung oder Diktat, sondern nur durch
Wiederherstellung des Vertrauens im Wege der Verstindigung und
der Zusammenarbeit kommen. Eine Beschlagnahme der deutschen
staatlichen Bergwerke und Forsten werde die Reparations-
zahlungen nicht sichern, sondern die Flucht aus der Mark und die
vollige Zerriittung der deutschen Finanzen nur beschleunigen. Die
deutsche Regierung sei aber bereit, fiir die Kohlenlieferungen noch
eine besondere Sicherheit in Form langfristiger privater Vertrage
der deutschen Kohlenindustrie zu bestellen.

Ein Erfolg war diesen Ausfithrungen bei der Lage der Dinge
nicht beschieden. Ein Antrag Bradburys, das Moratorium bis Ende
1922 ohne weitere Bedingungen zu bewilligen und baldmdglichst
die Zahlungen fiir 1923 und 1924 festzusetzen, wurde mit drei
Stimmen gegen eine abgelehnt. Die Reparationskommission konnte
sich aber auch nicht dazu entschlieen, den deutschen Antrag glatt
zuriickzuweisen.
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In letzter Stunde sprang Belgien mit einem Vermittlungsvor-
schlag ein. Da es kraft seiner Prioritdt die restlichen deutschen
Zahlungen fiir 1922 allein zu empfangen hatte, so erklérte es sich
bereit, an Stelle baren Geldes sechsmonatige deutsche Schatz-
wechsel anzunehmen, die von der Reichsbank zu garantieren seien.
Daraufhin faf3te die Reparationskommission am 31. August folgen-
den Beschluf3:

,»Mit Riicksicht auf die Zerriittung des deutschen Kredits und
der deutschen Wihrung wird die Entscheidung iiber den Mora-
toriumsantrag noch ausgesetzt, bis die Reparationskommission ihre
Pléne fiir eine radikale Umgestaltung der deutschen 6ffentlichen
Finanzen, fiir eine dazu etwa notige Ermdpigung der Reparations-
last sowie fir die Ausgabe von auswirtigen und inneren Anleihen
zwecks Besserung der deutschen Finanzlage ausgearbeitet hat.
In der Zwischenzeit ist die Reparationskommission bereit, sechs-
monatige in Gold zahlbare Reichsschatzwechsel fiir die bis Ende
1922 zu leistenden Zahlungen anzunehmen. Die Garantien fiir
die Schatzwechsel sind zwischen der deutschen Regierung und
den zum Empfang der Zahlungen berechtigten Regierungen zu
vereinbaren.”

Die beiden belgischen Delegierten Delacroix und Bemelmans
fihrten am 9, September 1922 eine entsprechende Verstandigung
in Berlin herbei. Die Reichsbank garantierte die sechsmonatigen
Schatzwechsel der deutschen Regierung fiir die Reparations-
zahlungen vom 15. August bis 15. Dezember 1922, im ganzen fiir
270 Millionen Goldmark,

Das war der Ausgang der langwierigen Verhandlungen des
Sommers 1922 iiber das Moratorium. Deutschland sah sich nun-
mehr von weiteren Barzahlungen fiir den Rest des Jahres befreit.
Aber diese Zahlungen waren nur aufgeschoben. Sie mufBiten bei
Falligkeit der Schatzwechsel vom 15. Februar bis zum 15. Juni
1923 geleistet werden, vermehrten also die deutsche Schuldenlast
fir das ndchste Jahr. Ueber die Regelung der Reparation nach
dem 1. Januar 1923 war noch gar nichts beschlossen. Es blieben
bis zum Schluf3 des Jahres nur noch vier Monate {ibrig, in denen
diese Lebensfrage geregelt werden mufite, wenn anders die augen-
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blickliche Erleichterung irgendeinen Zweck haben sollte. Der Erfolg
bestand vorldufig nur darin, daB fiir einige Monate keine Devisen
mehr fiir die Reparation anzuschaffen waren. Aber um welchen
Preis war dieser Vorteil erkauft? Die deutsche Wéhrung war
durch den neuerlichen Sturz der Mark vollkommen zerriittet, der
Haushalt des Reichs wieder in Unordnung gebracht. Der weitere
Verfall der Finanzen lie sich durch das erzielte Moratorium fiir
1922 nur fiir ganz kurze Frist aufhalten.
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ZWANZIGSTES KAPITEL

DIE NEBENLEISTUNGEN
AUS DEM VERTRAGE VON VERSAILLES

Wihrend die deutsche Regierung mit der Reparationskom-
mission iiber den Aufschub der Barzahlungen aus dem Londoner
Zahlungsplan verhandelte, suchte sie von den alliierten Regie-
rungen auf diplomatischem Wege eine Milderung der vertrag-
lichen Leistungen zu erreichen, die aufler der Reparation laufend
zu entrichten waren.

Wir haben von diesen Nebenleistungen schon im zweiten
Kapitel gesprochen und miissen noch ein Wort dariiber sagen,
wie sie bis zum Abschlufl des Moratoriums im Sommer 1922 be-
handelt worden sind.

Bei ihren Beschwerden {iber die Nebenlasten konnte die deutsche
Regierung bis zu einem gewissen Grade auf das Verstdndnis und
die Unterstiitzung der Reparationskommission rechnen. Denn was
Deutschland darauf abzahlte, ging nur an einzelne Alliierte und
benachteiligte alle anderen, die nichts davon bekamen.

Das galt vor allem von den Besatzungskosten. Sie wurden,
wie wir wissen, gemall dem Beschlul der Reparationskommission
vom 21. Miérz 1922 auf die Sachleistungen des Jahres 1922 an-
gerechnet, so dal Deutschland keine besonderen Zahlungen dafiir
zu leisten hatte. Aber Verpflegungs- und Futtermittel fiir die
Besatzungstruppen muflten weiter geliefert werden; dazu kamen
die Requisitionen und die Kosten fiir militdrische Anlagen und
Bauten und fiir die Unterbringung der Truppen sowie die Kosten
der Rheinlandkommission.
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Der Ausgleich der privaten Forderungen und Schulden aus der
Zeit vor dem Kriege — das Clearingverfahren nach Artikel 296
des Vertrages von Versailles — erforderte schon im Jahre 1920
derartig hohe Zahlungen, vor allem an England, daB auch die
Reparationskommission im gemeinsamen Interesse der Alliierten
sich bemiihte, die deutschen Leistungen fiir das Clearing auf
langere Zeit zu verteilen. Ein Abkommen vom 10. Juni 1921
zwischen Deutschland und den am Ausgleichsverfahren beteiligten
Staaten — England, Frankreich, Belgien, Italien, Griechenland
und Siam — sah vor, dafl Deutschland monatlich einen Pauschal-
betrag von 2 Millionen Pfund Sterling abzahlen solle, lieber die
Auslegung des Abkommens entstand Streit, der sich lédngere
Zeit hinzog. Im Juli 1922 erklérte Deutschland, daB3 es auch beim
Clearing einen Aufschub haben miisse. Das fiihrte zum Konflikt
mit Poincaré, und am 17. August kiindigten die Alliierten das
ganze Clearingabkommen. Seither hat Deutschland nichts mehr
im Ausgleichsverfahren geleistet.

Wie driickend diese Last fiir Deutschland war, ergibt sich aus
folgenden Zahlen: Deutschland hat im ganzen fiir das Clearing
den Gegenwert von rund 615 Millionen Goldmark gezahlt, davon
an England allein 23 500 000 Pfund Sterling. Man schétzt, dal3
die restlichen Verpflichtungen Deutschlands aus dem Clearing
insgesamt noch etwa 230 Millionen Goldmark betragen.

Mit besonders grofler Sorge wurde in Deutschland die Tatig-
keit der gemischten Schiedsgerichtshofe des Vertrages von
Versailles beobachtet. Wenn sie auch nur einen kleinen Teil der
Ersatzanspriiche anerkannten, die auf Grund von deutschen Maf3-
nahmen wihrend des Krieges bei ihnen erhoben wurden, so drohte
die Gefahr, dal Deutschland neben der eigentlichen Reparation
noch eine zweite Entschidigung an eine Menge von Einzelpersonen
wiirde leisten miissen. Und in den meisten Fillen waren diese
privaten Anspriiche schon in den Forderungen enthalten, welche
die alliierten Staaten fiir die Reparation angemeldet hatten.

Im ganzen wurden bei den gemischten Schiedsgerichtshéfen
— darunter féllt nicht das besondere Schiedsgericht fiir Kriegs-
schiaden zwischen den Vereinigten Staaten und Deutschland —
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Forderungen im Betrage von 8500 Millionen Goldmark erhoben.
Bei dem langsamen Gange des Verfahrens 148t sich das End-
ergebnis heute nicht iibersehen. Barzahlungen hat Deutschland
aus diesem AnlalB3 bisher nicht geleistet. Und fir die Zukunft ist
die Gefahr einer nochmaligen Reparation abgewendet, da auch
die Betridge, zu deren Zahlung Deutschland durch die Ent-
scheidung der Schiedsgerichtshofe verpflichtet werden wird, aus
seinen Leistungen unter dem Dawesplan zu entnehmen sind.
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EINUNDZWANZIGSTES KAPITEL
DIE ZEIT DER REPARATIONSPLANE

Im Herbst 1922 wurde die politische Lage Europas stidndig
schlimmer, das Verhéltnis zwischen Frankreich und England
immer gespannter. Dieser Zustand vernichtete die Hoffnung auf
eine baldige Regelung der Reparation. Fast jeden Sonntag hielt
Poincaré in irgendeinem Orte Frankreichs eine Rede — seine
,,Sonntagspredigt” —, in der er mit hartndckigem Haf3 aller Welt
immer die gleiche Lehre von dem verbrecherischen Deutschland
verkiindete, das nur darauf hinarbeite, sich der Reparation zu
entziechen und das notleidende Frankreich um die Frucht seiner
vertraglich verbrieften Rechte zu bringen. Besonderes Aufsehen
erregte eine Rede von Poincaré in Bar le Duc am 21. August 1922,
die als Antwort auf die Note Balfours vom |. August gemiinzt
war. Balfour hatte in dieser beriihmt gewordenen Note erklirt,
daBl England bereit sei, bei einer verniinftigen Gesamtregelung
der interalliierten Schulden und der Reparation auf seine Forde-
rungen gegen die Alliierten und auf seinen Anteil an den Repa-
rationszahlungen Deutschlands zu verzichten. Dagegen predigte
Poincaré: Die interalliierten Schulden und die deutsche Repa-
rationsschuld konnten gar nicht in einem Atem genannt werden,
weil die Schulden zwischen den Alliierten eingegangen seien, um
der gemeinsamen guten Sache gegen Deutschland zu dienen. Die
deutsche Schuld aber sei entstanden aus Kriegsverbrechen, die
gesiihnt werden miiffiten. Deutschland habe den Zusammenbruch
der Mark absichtlich herbeigefiihrt, um sich seinen Verpflichtungen
zu entziehen. Ein Moratorium diirfe nur gegen ganz bestimmte
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neue Pfander in Betracht kommen. Frankreich werde keines der
Rechte aufgeben, die es fiir den Ersatz seiner Kriegsschidden er-
langt habe.

Diese Reden Poincares, die sich stindig und einténig wieder-
holten, lieBen klar erkennen, dafl unter seiner Regierung Frank-
reich einer verniinftigen Auffassung der wirtschaftlichen Weltlage
nicht zuginglich sein wiirde. Dennoch gingen die Bemiihungen
um die Regelung der Reparation unablidssig weiter. Kein Jahr
hat so viel Reparationspléne an das Licht kommen sehen wie das
Jahr 1922, Dal3 man an den 132 Milliarden des Londoner Zahlungs-
planes nicht mehr festhalten konnte, war auch in Frankreich
jedermann klar geworden. Dem trug sogar ein franzosischer Plan
Rechnung, der angeblich nur wegen der Verdffentlichung der
Balfour-Note nicht auf der Londoner Konferenz im August 1922
vorgelegt wurde. Danach sollte Deutschland 50 Milliarden Gold-
mark zahlen, in der Hauptsache durch internationale Anleihen.
Der Restbetrag sollte gegen die interalliierten Schulden kom-
pensiert werden.

Ueberall ging man davon aus, daB der Hochstbetrag der
Zahlungen, die man von Deutschland erwarten konne, auf etwa
50 Milliarden Jetztwert zu bemessen sei. Innerhalb dieses Rahmens
wurden alle moglichen Vorschlage gemacht. Sie krankten aber
meist an dem Fehler, da3 sie die Verzinsung und Tilgung einer
bestimmten Schuld von Deutschland in einer Zeit verlangten, wo
wegen der Zerriittung der Finanzen die Zahlungsfahigkeit des
Reichs iiberhaupt nicht zu {ibersehen war. Die meisten Plidne
brachten auch die Regelung der Reparation in direkten Zusammen-
hang mit der Frage der interalliierten Schulden. Sie wollten die
Losung durch einen umfassenden Verzicht Amerikas und Eng-
lands auf ihre Forderungen gegen die Alliierten und durch eine
entsprechende ErmiBigung der deutschen Reparationsschuld
finden. Es zeigte sich aber, da3 in Amerika keinerlei Neigung be-
stand, einen solchen Verzicht auszusprechen.

Aus der Erkenntnis, daf3 es nicht moglich sein wiirde, auf diesen
Wegen voranzukommen, entstanden Plidne, die auf andere Weise
zu einer verniinftigen Losung zu gelangen suchten. Ich habe selbst
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im Sommer 1922 einen Plan entworfen, der seinerzeit vom
,»Manchester Guardian“ ver6ffentlicht worden ist. Mir war Kklar,
daB damals weder eine endgiiltige Regelung des Reparations-
problems noch ein Moratorium erreichbar sei. Daher schlug ich
vor, die Reparation vorldufig so zu regeln:

,Deutschland macht Sachleistungen — einschlielich Kohle —
in Hohe von | Milliarde Goldmark jahrlich. Soweit die alliierten
Regierungen ihren Anteil an den Sachleistungen innerhalb jedes
einzelnen Jahres nicht voll ausnutzen, verféllt ihr Anspruch.
Deutschland zahlt auflerdem einen gewissen Prozentsatz seiner
jahrlichen Bruttoausfuhr an die Alliierten, aber so, dall die Aus-
fuhr bis zur Hohe von mindestens vier Milliarden Goldmark fiir
die Deckung des eigenen Einfuhrbedarfs von der Abgabe frei-
bleibt. Von der Ausfuhr, die vier Milliarden {ibersteigt, zahlt
Deutschland einen mit 10 Prozent beginnenden und allmihlich
bis zu 25 Prozent wachsenden Betrag als Reparation. Deutsch-
land verpflichtet sich ferner, Zinsen und Tilgung auf jede inter-
nationale Anleihe zu zahlen, die zu verniinftigen Bedingungen
angeboten wird. Der Anleihedienst wird auf die jdhrlichen Ge-
samtleistungen Deutschlands angerechnet. Das Abkommen gilt
zunichst fiir drei Jahre, dient aber als Grundlage fiir eine end-
giiltige Losung, wenn es zwei Jahre lang fiir beide Teile be-
friedigend gearbeitet hat. Die Zahlungen nach diesem Schema
umfassen die sdmtlichen deutschen finanziellen Verpflichtungen
aus dem Vertrage von Versailles."

Der Plan ist gleich vielen anderen Vorschligen unbeachtet ge-
blieben. Neu an ihm war, da3 er zum erstenmale dem Problem
zu Leibe ging, wie Deutschland sich die zur Zahlung der Repa-
ration an das Ausland notigen Devisenbetriage beschaffen konne.
Er schopfte aus der einzig richtigen Quelle des Ausfuhriiber-
schusses und benutzte der Einfachheit halber den im Londoner
Zahlungsplan eingefiihrten Schliissel der prozentualen Abgabe
von der deutschen Ausfuhr, suchte ihn aber dadurch praktisch
brauchbar zu machen, daB3 die Reparationszahlungen erst dann ein-
setzen sollten, wenn die Ausfuhr einen bestimmten, fiir Deutsch-
lands eigenen dringenden Devisenbedarf erforderlichen Mindest-
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betrag {iiberschreiten wiirde. Dafiir sollten die Alliierten durch
eine mit der Hohe der deutschen Ausfuhr steigende prozentuale
Abgabe an der Besserung der deutschen Wirtschaft interessiert
werden.

Ende September 1922 setzte ein neuer Marksturz ein, der den
Dollarkurs in Berlin bis zum 8. November auf iiber 9000 Mark
trieb. Der Streit um das Moratorium ging weiter. In den Kreisen
der Reparationskommission bemiihte man sich krampfhaft, eine
Formel zu finden, der auch die franzdsische Regierung zustimmen
konnte. Sir John Bradbury schlug zunéchst vor, Deutschland solle
— ohne formelle Aenderung des Londoner Zahlungsplanes —
von Barzahlungen fiir 1923 und 1924 befreit werden, aber in Hohe
der gestundeten Schuldbetrage fiinfjdhrige Schatzscheine aus-
stellen, welche die alliierten Méchte mit ihrer eigenen Garantie
versehen in Umlauf setzen wiirden. Die Sachleistungen sollten
wie bisher weiterlaufen und gegen die deutschen Schatzscheine
verrechnet werden. Damit wéren die deutschen Barzahlungen fiir
1923 und 1924 auf fiinf Jahre gestundet worden. Wiahrend der
Ruhepause sollte Deutschland zur Goldwéhrung zuriickkehren. Die
Papiermark sollte mit Hilfe eines Reservefonds von 500 Millionen
Goldmark, den die Reichsbank zur Verfiigung zu stellen hitte,
zum Kurs von 4000 Mark fiir den Dollar eingelost werden. Der
Rest des Reichsbankgoldes von 500 Millionen Goldmark sollte
als Sicherheit fiir ausldndische Handelskredite in das Ausland
gebracht werden.

Auch dieser Vorschlag wurde nicht weiter verfolgt. Ein
franzdsischer Gegenvorschlag zur Stabilisierung der Mark, von
dem damals viel Aufhebens gemacht wurde, erblickte nicht das
Licht des Tages. Die franzosischen Sachverstindigen erstickten
formlich in dem Wust der Entwiirfe, die nach den Weisungen
Poincares stindig von Grund auf geéndert werden muften.
Schlie8lich kam bei der ganzen Sache iiberhaupt nichts heraus.
In jener Zeit arbeitete man in der Reparationskommission ohne
jede Fithlung miteinander, meist sogar gegeneinander. Da nie-
mand einen besseren Rat zu geben wufite, nach auflen hin aber
der Eindruck erweckt werden sollte, als ob doch etwas geschehe,
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einigte man sich vor lauter Verlegenheit wieder darauf, daB} die
Reparationskommission, diesmal in corpore, nach Berlin gehen
sollte. Einen Plan nahm sie nicht mit, da sie keinen hatte. Ver-
niinftige Vorschldge waren genug gemacht, aber die EntschluB3-
kraft fehlte. In der Reparationskommission tauchte die Idee auf,
das Bankierkomitee wieder zusammenzurufen, zumal da J. P.
Morgan sich noch in Europa aufhielt. Das Komitee sollte sofort ein
internationales Syndikat bilden, um im Verein mit der deutschen
Regierung Mallnahmen zur Stabilisierung der Mark zu ergreifen.
Schon damals sprach man davon, daB3 ein Komitee von Sachver-
stindigen die Zahlungsfdhigkeit Deutschlands und die Frage der
interalliierten Schulden untersuchen solle. Diese Ideen waren so
weit gefordert, dal sie auch mit der franzosischen Regierung be-
handelt wurden. Dabei gelang es angeblich, die Zustimmung des
Prasidenten der Republik Millerand zu erhalten, wihrend Poincaré
sich nach wie vor gegen alles striubte.

Die Reparationskommission hielt sich Anfang November etwa
eine Woche lang in Berlin auf. Allgemein erwartete man, daf3
sie der deutschen Regierung wenigstens einige Fingerzeige geben
wiirde, die in der verzweifelten Lage von Nutzen sein kdnnten.
Aber ihr Vorsitzender Barthou drehte in Berlin den Spiefl um.
Er forderte die deutsche Regierung auf, selber einen Vorschlag
fiir die Stabilisierung der Wahrung und die Ordnung des Haus-
halts zu machen, und beschrinkte sich auf die Kritik.

Es traf sich, daB3 gerade in jenen Tagen die deutsche Regierung
aus eigenem Antriebe eine Reihe internationaler Sachverstindiger
auf dem Gebiete der Wahrungsfragen nach Berlin berufen hatte,
um ihren Rat iiber die Moglichkeit der Stabilisierung der Mark
einzuholen. Anfanglich schien es, als ob dieser selbstindige Schritt
der deutschen Regierung bei der Reparationskommission eine
gewisse Verstimmung auslosen wiirde, zumal da unter den Sach-
verstindigen Ménner wie Keynes und Cassel waren, welche die
Reparationspolitik der Alliierten scharf angegriffen hatten. Es
gelang aber nicht nur, jede Reibung zu vermeiden, sondern auch
die Arbeit der Sachverstindigen fiir die Verhandlungen mit der
Reparationskommission nutzbar zu machen. Am 4. November 1922
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iibergab die deutsche Regierung der Reparationskommission
folgenden Plan:

,Eine wirksame und dauernde Stabilisierung der Mark ist erst
moglich, wenn die Reparationsfrage entsprechend der Leistungs-
fahigkeit Deutschlands endgiiltig geregelt ist. Darauf kann jedoch
nicht gewartet werden, weil die Losung des Reparationsproblems
bei aller Beschleunigung zu viel Zeit beansprucht. Jeder Zeit-
verlust bedeutet eine neue Verschlechterung der Mark und macht
die Finanzreform immer schwieriger. Es miissen deshalb schon
jetzt unverziiglich alle Schritte unternommen werden, die geeignet
erscheinen, der weiteren Zerriittung der Mark Einhalt zu tun.”

,Zur Stiitzung der Mark ist das Zusammenwirken Deutsch-
lands mit der Kapitalkraft des Auslandes nétig. Deshalb soll
unter Mitarbeit der Reichsbank ein internationales Syndikat zur
Beschaffung eines Bankkredits von mindestens 500 Millionen
Goldmark fiir die deutsche Regierung gebildet werden.

»Da die Erorterungen iiber das Zustandekommen eines solchen
Bankkredits und iiber die Bedingungen hierfiir Verhéltnisse be-
rithren, die zur Zustidndigkeit der Reparationskommission ge-
horen, so mochte die deutsche Regierung zunichst davon ab-
sehen, einen bestimmten Antrag zu stellen. Sie glaubt, daB3 ge-
eignete Vorschlige am besten durch eine gemeinsame Beratung
von internationalen Finanzméinnern vorbereitet werden konnen,
und schldgt daher vor, daB die Reparationskommission ohne
Verzug ein solches Komitee einberuft, um die Frage zu priifen,
ob und unter welchen Bedingungen die Gewé#hrung von inter-
nationalen Bankkrediten zum Zwecke der Festigung des Mark-
kurses moglich erscheint. Wenn durch einen derartigen Bank-
kredit die Vorbedingungen fiir eine wirksame Stiitzung der Mark
gegeben sind, ist Deutschland entschlossen:

a) seinen Haushalt im Gleichgewicht zu halten,

b) eine Besserung der Handels- und Zahlungsbilanz durch
wirtschaftliche Maflnahmen, insbesondere durch Steigerung
der Produktion, herbeizufiihren,

¢) die schwebende Schuld einzudimmen,

d) innere Anleihen aufzunehmen.“
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Dieser etwas zaghafte Vorschlag wurde durch eine weitere
Note vom 8, November erldutert und durch das Gutachten der
Herren Vissering, Dubois und Brand unterstiitzt. Diese Sachver-
stindigen verlangten, daBl wihrend der Titigkeit des inter-
nationalen Syndikats und bis zur vollstindigen Riickzahlung der
vom Syndikat geleisteten Vorschiisse Deutschland von jeder Bar-
zahlung auf Grund des Vertrages von Versailles sowie von allen
Sachlieferungen fiir Reparationszwecke voriibergehend befreit
werden miisse. Die deutsche Regierung schloB sich dem an, war
jedoch bereit, Lieferungen fiir den Wiederaufbau der zerstorten
Gebiete auch wihrend des Stabilisierungsprozesses zu iiber-
nehmen, insoweit es moglich sei, diese Leistungen ohne Ver-
mehrung der schwebenden Schuld aus dem Reichshaushalt oder
durch innere Anleihen zu bestreiten.

Die Reparationskommission nahm den Vorschlag stillschweigend
entgegen und reiste nach Paris zuriick. Eine Antwort darauf er-
teilte sie auch spdter nicht.

Am 14. November 1922 reichte die deutsche Regierung der
Reparationskommission eine ergénzende Note ein. Sie forderte
zur Stabilisierung der Mark Befreiung von allen Leistungen aus
dem Vertrage von Versailles fiir drei bis vier Jahre, abgesehen
von Sachlieferungen in dem erwdhnten beschrinkten Umfange.
Dafiir erkliarte sich die deutsche Regierung bereit, innere und
duflere Goldanleihen aufzulegen, sobald durch die Besserung des
Markkurses das Vertrauen in Deutschland wiederhergestellt sein
wiirde. Der gesamte Erlds der dulleren Anleihen sowie die Halfte
des Erloses der inneren Anleihen sollten auch schon wihrend des
verlangten Moratoriums fiir die Reparation verwendet werden.
Die Note stellte weiterhin Richtlinien fiir die Ordnung des Reichs-
haushalts auf und schlof mit dem Antrag, die Reparations-
kommission moge schleunigst eine endgiiltige Festsetzung der
deutschen Schuld herbeifithren und eine Konferenz von inter-
nationalen Finanzleuten zur Beratung der geplanten Stiitzungs-
aktion einberufen. Der Note beigefligt waren die Berichte der
internationalen Sachverstidndigen {iber die Stabilisierung der Mark.
Diese stimmten darin iiberein, dal3 Deutschland fiir einige Jahre
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von allen Leistungen aus dem Vertrage von Versailles befreit
werden miisse. Die Gruppe Brand, Cassel, Jenks und Keynes ver-
trat aber nachdriicklich die Ansicht, da die Stabilisierung der
Mark in erster Linie von Deutschlands eigener Kraft, dem Finsatz
seiner eigenen Mittel und dem entschlossenen Vorgehen seiner
Regierung ausgehen miisse. Es sei verkehrt, die Hilfe des Aus-
landes zur Grundlage des Stabilisierungsplanes zu machen. Einige
technische Voraussetzungen fiir den Erfolg der Stabilisierung
lagen schon vor: die grofe Goldreserve der Reichsbank, die
Knappheit an Zahlungsmitteln und die Differenz zwischen der
duBleren und inneren Kaufkraft der Mark. Diese Tatsachen machten
es leicht, die Herrschaft iiber den Geldmarkt zu gewinnen. Bei
einem Dollarkurs von 3500 Mark sei der Goldbestand der Reichs-
bank mehr als doppelt so grol wie der Wert des Notenumlaufs.
Das sei noch nie dagewesen. Noch keine Wiahrung sei mit einer
so groflen unausgenutzten potentiellen Tragkraft zusammen-
gebrochen.

Das Gutachten der Herren Vissering, Dubois und Kamenka
kam dagegen zu dem Schlu}, dal zur vorldufigen Stabilisierung
der Mark die finanzielle Hilfe des Auslandes von vornherein in
groBem Umfang notwendig sei, um das verlorengegangene Ver-
trauen in die Zukunft der deutschen Wihrung wieder zu erwecken.
Diese zweite Gruppe der Sachverstindigen falite eine allméhliche,
sehr erhebliche Besserung der Mark ins Auge, wéhrend die
angelsdchsische Gruppe es fiir richtig erklirte, von vornherein
einen festen niedrigen Stabilisierungskurs einzufiihren und zu
diesem Kurs sofort die Papiermark in Gold umzutauschen.

Die griindliche und wertvolle Arbeit all dieser Sachver-
stindigen hat damals leider keinerlei Nutzen gebracht. Die Repa-
rationskommission gab der Note der deutschen Regierung vom
14. November 1922 keine Folge.

Wenige Tage spiter wurde mir in Paris mitgeteilt, daf} irgend-
ein praktisches Interesse fiir die deutschen Finanzen in Amerika
und England nur in dem Fall zu erwarten sei, daB3 die Repa-
rationsschuld endgiiltig auf eine bestimmte Summe herabgesetzt
wiirde. Der Gedanke des Moratoriums in Verbindung mit einer
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vorldaufigen Losung der Reparation trat wieder in den Hinter-
grund. Offenbar scheiterten alle die schonen Pline andern Wider-
stand der franzosischen Regierung.

Von neuem wandte man sich der Frage zu, ob nicht eine end-
giiltige Losung zu finden sei. Vor allem beschéftigte sich Sir John
Bradbury damit. Auch die anderen Mitglieder der Reparations-
kommission schlossen sich der Meinung an, dal man mit der
Stabilisierung der Mark und dem Moratorium allein nicht vorwirts
komme, sondern sich trotz aller Schwierigkeiten mit dem Ge-
danken einer vollkommenen Regelung der Reparation befreunden
miisse. Die Alliierten, insbesondere Frankreich, planten damals
eine neue interalliierte Konferenz in Briissel, um die Reparation
im Zusammenhdnge mit der Frage der interalliierten Schulden zu
behandeln. Die Einberufung der Konferenz aber wurde durch den
Riicktritt des englischen Kabinetts unter Lloyd George verzogert.
Auch brauchte man auf allen Seiten Zeit, um Vorschldge zur
Losung der beiden grofen Probleme vorzubereiten. Ich erhielt
den Rat, die deutsche Regierung zur Einreichung eines umfassen-
den Reparationsprogramms zu bestimmen, da es fiir keinen der
Alliierten mdglich sein wiirde, mit einem Plan hervorzutreten,
der eine wesentliche Herabsetzung der deutschen Schuld in sich
schlosse.

Die neue englische Regierung unter Bonar Law verhielt sich
abwartend und lieB die Dinge an sich herankommen. Die
Stimmung in England war gegen die Abhaltung der Konferenz
von Briissel, weil man fiirchtete, daB3 Frankreich als Entgelt fiir
eine geringfiigige Herabsetzung der deutschen Reparation die
Streichung seiner gesamten interalliierten Schulden verlangen
wiirde. Die Engléander wollten sich nicht der Gefahr aussetzen,
daB in Briissel die sdmtlichen Verbiindeten von England fordern
wiirden, es solle seine eigenen Anspriiche aus Darlehen wéhrend
des Krieges und nach dem Kriege streichen und auflerdem seinen
Anteil an der Reparation aufgeben, wihrend in der Reparations-
frage Frankreich auf unverniinftig harten Bedingungen bestehen
wiirde, deren Annahme wiederum nur durch Bedrohung mit
Sanktionen von Deutschland zu erreichen war. Eine solche Losung

196



wire fir die englische offentliche Meinung unertriglich gewesen.
Poincaré dagegen hatte sich in der Oeffentlichkeit dermafen auf
eine baldige Eroffnung der Briisseler Konferenz festgelegt, daB
er alle Hebel in Bewegung setzte, um die Bedenken Englands zu
iiberwinden. Dabei wurde er von Mussolini, dem neuen Chef der
italienischen Regierung, energisch unterstiitzt. SchlieBlich kam
man {iiberein, die neue Reparationskonferenz durch eine Be-
sprechung der alliierten Premierminister in London vorbereiten
zu lassen. Einen Erfolg versprach man sich davon freilich von
vornherein nicht.

Die bei der Reparationskommission immer noch gehegten Hoff-
nungen, dafl das Bankierkomitee fiir die Reparationsanleihe wieder
zusammentreten konnte, waren inzwischen jéh vernichtet worden.
J. P. Morgan hatte sich im Sommer und Herbst 1922 in Europa
aufgehalten und stand im Begriff, von London aus nach NewY ork
zuriickzureisen. Nun waren auf Veranlassung von Delacroix,
der trotz aller Fehlschlidge seine Bemiihungen eifrig fortsetzte,
Vissering und Dubois nach AbschluB3 ihrer Arbeiten fiir die Stabili-
sierung der deutschen Mark von Berlin nach Paris gefahren, um
die Bildung des internationalen Stiitzungssyndikats fiir die Mark
weiter zu verfolgen. Delacroix fiihrte sie in Paris mit den
belgischen Ministern Theunis und Jaspar zusammen. Man trat
auch an Poincaré heran, und es gelang tatsidchlich, ihn dazu zu
iberreden, dal3 er J. P. Morgan nach Paris einladen lie}, um mit
ihm tiber das Reparationsproblem zu sprechen. Das mag Poincaré
nicht ganz leicht gefallen sein, weil die Einladung als eine Zuriick-
nahme der schroffen Aeuflerung aufgefalit werden konnte, mit
der Poincaré im Juni die Bankierkonferenz auseinandergesprengt
hatte. Morgan antwortete auf die nach London {ibermittelte Ein-
ladung zunichst ausweichend, wohl um zu zeigen, dafl er sich
nicht beliebig heranzitieren lasse. Kurz vorher hatte Poincaré
namlich im Senat und in der Kammer erklért, dal die Vertagung
der Pariser Bankierkonferenz vom Juni nicht weiter bedauerlich
sei, weil die Bankiers gern jederzeit wieder zusammenkommen
wiirden, wenn man sie nur riefe, denn sie hitten ja lediglich ihr
Geldinteresse im Auge. Diese Bemerkung mufl Morgan ganz be-
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sonders verstimmt haben. Immerhin erklérte er sich nach einigem
Zureden bereit, nach Paris zu kommen. Es erging nun eine formelle
Einladung an ihn, allerdings nicht von Poincaré personlich, sondern
durch den franzosischen Finanzminister, in der eine Begegnung
zwischen Poincaré und Morgan auf den 22, November fest ver-
einbart war. Alles schien in bester Ordnung zu sein, als ein Tele-
gramm von Morgan bei Poincaré eintraf, in dem unter anderem
gesagt war, daB3 eine Besprechung iiber die Reparationsfrage nur
dann Zweck haben wiirde, wenn Poincaré sich grundsitzlich
dariiber klar sei, dal Deutschland ein mehrjéhriges Moratorium
haben miisse. Darauf liel Poincaré antworten, dal} seine Zeit am
22. November mit wichtigen Ministerratssitzungen dermalen be-
legt sei, dal er zu seinem Bedauern Morgan an dem festgesetzten
Tage nicht sprechen kdnne. Damit war die Sache zu Ende. Morgan
reiste von London direkt nach New York ab.

Der Eindruck, den dieser zweite Zwischenfall in den Kreisen
der Reparationskommission machte, war niederschmetternd. Man
sah die wirtschaftliche Katastrophe nicht nur in Deutschland,
sondern in ganz Europa kommen. Der Stabilisierungsplan fiir die
Mark hatte keine Aussicht auf Verwirklichung mehr, nachdem
Morgan voller Aerger abgereist war.

Immer mehr vertrat das angelsdchsische Kapital den Stand-
punkt, kein Geld fiir Deutschland aufzuwenden, solange die
Reparationsfrage nicht vollstindig gelost sei. Poincares politische
Stellung aber wurde immer stirker, da er wegen seiner Erfolge in
der franzosischen Orientpolitik die ganze Kammer hinter sich
hatte und niemand wagte, ihn offentlich anzugreifen. Nunmehr
verstummten auch die Ratschldge, Deutschland solle selbst einen
Plan fiir die endgiiltige Regelung der Reparation vorlegen. In
Paris und London gab man offen zu, dal keine deutsche Offerte
Aussicht auf Erfolg habe, solange Poincaré am Ruder sei.

Wenn Deutschland die Stabilisierung der Mark durchfiihren
wollte, so war es klar, dall es die Aufgabe nunmehr ohne aus-
landische Hilfe wiirde 16sen miissen. Da aber die Stabilisierung
ohne ein mehrjdhriges Moratorium nicht moglich schien und von
Poincaré kein Moratorium zu haben war, wenn Frankreich dafiir
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nicht eine Gegenleistung in Form von erheblichen Zahlungen er-
hielt, so mufite Deutschland, wenn es {iberhaupt noch praktisch
Reparationspolitik treiben wollte, den Boden seiner letzten Note
vom 14. November erheblich erweitern. Trotz der bitteren Ent-
tduschungen, die die deutsche Regierung mit ihren Vorschldgen
bisher erlebt hatte, entschlof3 sie sich doch dazu, ein neues An-
gebot an die Alliierten zu machen.

Auch Deutschland hatte soeben seine Regierung gewechselt. Die
durch innere und dufBlere Schwierigkeiten vollstindig erschopfte
Regierung Wirth war gefallen. Sie wurde durch das Kabinett
Cuno ersetzt, in welchem Hermes Finanzminister blieb. Dr. Cuno
brachte aus seiner bisherigen Stellung als Generaldirektor der
Hamburg - Amerika Linie weitreichende Beziehungen mit, vor
allem zu amerikanischen Finanzkreisen. Hermes war durch seine
erfolgreichen Pariser Verhandlungen vom Mai 1922 bekannt. Er
genof3 bei den Alliierten Achtung und Vertrauen. Mit voller Tat-
kraft und frischem EntschluB} trat das Kabinett an seine schwierige
auBlenpolitische Aufgabe heran. In seinem Eifer, die Reparation
durch eigene Vorschliage zu fordern, liefl es sich durch Warnungen
von keiner Seite irre machen. Leider aber muBiten alle Kenner
der Reparation und der franzosischen Regierung befiirchten, daf3
jeder Vorschlag, den Deutschland machen wiirde, ganz gleich-
giiltig, ob er verniinftig oder unverniinftig war, zwecklos sein
miisse, Poincaré wiirde ihn schon deshalb ablehnen, weil er eben
von Deutschland ham. Bei dem Uebergewicht der politischen
Macht Frankreichs war keine Aussicht dafiir, Frankreich in der
Reparationsfrage umzustimmen oder zu {iberstimmen. Wollte man
einen deutschen Vorschlag mit Aussicht auf Erfolg machen, so
durfte man ihn nicht auf einer Konferenz vorlegen, wo er sofort
nach seiner Verlesung zuriickgewiesen worden wére, sondern man
muBte ihn erst mit Sachverstindigen der Alliierten, am besten mit
Mitgliedern der Reparationskommission, sorgfiltig vorbesprechen.
Der einfachste Weg wére sicherlich gewesen, unmittelbar an
Sachversténdige der franzdsischen Regierung heranzutreten. Aber
dieser Weg, der friither offenstand und auch begangen wurde, war
seit der Konferenz von Genua und dem Zwischenfall von Rapallo
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verschlossen. Diejenigen Franzosen, vor allem Seydoux, welche
das Reparationsproblem kannten und verniinftig beurteilten, waren
seit jener Zeit von Poincaré kaltgestellt worden und fiir deutsche
Vertrauensleute nicht mehr zu erreichen. Mit Poincaré selber aber
die Dinge so zu behandeln, dafl man einer praktischen Ldsung
niher kam, war ganz unmdglich. Er lieB sich grundsétzlich mit
Deutschen nur auf ganz offizielle Audienzen ein, bei denen er
nichts anderes sagte als: , Ich verlange die strikte Erfiillung des
Vertrages von Versailles.” Er hatte eben keinerlei Verstindnis
dafiir, da3 es nétig war, durch verniinftige Verhandlungen den
Vertrag erst ausfiihrbar zu machen. Durch alle diese Tatsachen
aber lief3 sich, wie gesagt, die neue deutsche Regierung nicht ent-
mutigen.

Bei der Begegnung der Premierminister von England, Frank-
reich, Italien und Belgien in London lie Reichskanzler Cuno am
9. Dezember 1922 mit einem Schreiben an Bonar Law einen Vor-
schlag iiberreichen, der die Verpflichtungen Deutschlands aus dem
Londoner Zahlungsplan fiir die nédchsten Jahre regeln, aber auch
der endgiiltigen Ordnung der Reparationsfrage die Wege ebnen
sollte. Der Vorschlag, der auf Anregungen des Direktors der
Deutschen Bank Wassermann zuriickging, bezweckte in erster
Reihe die Stabilisierung der Mark gemifl der deutschen Note
vom 14, November, jedoch mit dem Zusatze, dal die deutsche
Regierung entschlossen sei, den Versuch zur Stabilisierung mit
eigenen Mitteln zu unternehmen, falls sich die Gewéhrung fremder
Kredithilfe fiir den Augenblick als unmoglich erweisen sollte.
Ferner schlug Deutschland vor, fiir die ndchsten Jahre die laufen-
den Reparationsverpflichtungen durch eine in Deutschland und
im Auslande aufzulegende Geldanleihe zu begleichen. Der in
Deutschland zu begebende Teil der Anleihe sollte mit 4 Prozent
verzinst und mit /» Prozent getilgt werden. Die Zeichner sollten
weitgehende Steuerfreiheit genielen, vor allem in bezug auf Erb-
schaftssteuer und Kapitalertragssteuer. Auflerdem sollte eine
Amnestie wegen etwaiger VerstoBBe gegen die Kapitalfluchtgesetze
zugesichert werden. Auf diese Weise hoffte man das im Ausland
versteckte deutsche Kapital zur Riickkehr nach Deutschland und
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zur Beteiligung an der Reparationsanleihe zu veranlassen. Der
Erlos der duBeren Anleihe sollte der Reparation in voller Hohe
zugute kommen. Von dem Erlose der inneren Anleihe sollte die
Halfte an die Reparationskommission abgefiihrt werden, wihrend
die andere Hélfte bis zur Hohe von anderthalb Milliarden Gold-
mark Deutschlands eigenen Bediirfnissen, insbesondere der Ord-
nung der Wéhrung und dem Ausgleich des Reichshaushalts dienen,
mit einem etwaigen Mehrertrag aber ebenfalls der Reparation zu-
flieBen sollte. Gleichzeitig mit der Ausgabe der inneren Anleihe
wollte die deutsche Regierung der Reparationskommission drei
Milliarden deutsche Goldschatzanweisungen zur freien Verfligung
iibergeben. Diese sollten durch die deutschen Zolleinnahmen sicher-
gestellt werden und das Vorrecht vor allen anderen Zahlungs-
verpflichtungen aus dem Vertrag von Versailles erhalten.

Dafiir beantragte die deutsche Regierung Befreiung von allen
Barzahlungen fiir zwei Jahre sowie von Sachlieferungen, die
nicht aus dem deutschen Haushalt bestritten werden konnten. Fiir
jede Milliarde Goldmark, welche die Reparationskommission aus
dem Erlds der inneren Goldanleihe erhalten wiirde, sollte Deutsch-
land fiir ein weiteres Jahr von Barzahlungen frei sein. Die Regelung
war fiir hochstens fiinf Jahre gedacht.

Das Angebot von Dr. Cuno wurde von Bonar Law in der
Konferenz der Premierminister verlesen. Wie nicht anders zu er-
warten war, beantragte Poincaré sofort die Zuriickweisung des
deutschen Vorschlags ohne jede Diskussion, da er vollig unan-
nehmbar sei. Dabei blieb es denn auch. Bonar Law teilte Dr. Cuno
am 10. Dezember 1922 mit, daB sein Angebot bei der gegen-
wirtigen Lage nicht als befriedigend angesehen werden konne.
Wieder einmal hatte der Starrsinn Poincares jede verniinftige
Besprechung des deutschen Vorschlags von vornherein vereitelt.
Dabei wire dieser einer ernsthaften Behandlung wohl wert ge-
wesen. Das wurde mir damals in London von englischen und
belgischen Mitgliedern der Reparationskommission ohne weiteres
zugegeben. Das Angebot der Goldanleihe wire ihnen annehmbar
erschienen, wenn es im einzelnen mehr ausgebaut gewesen wire.
Sie vermifiten vor allem eine Erkldrung dahin, daB3 die deutsche
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Groflindustrie das Angebot der Regierung unterstiitze und den
Erfolg der Anleihe zu einem Teile selber garantiere. Zu einer
glatten Zuriickweisung des sorgfiltig iiberlegten deutschen Vor-
schlags lag jedenfalls kein ernsthafter Anlaf3 vor.

Mussolini brachte dann noch einen italienischen Vorschlag fiir
die Losung der Reparationsfrage vor, der in der Konferenz eben-
falls keinen Anklang fand.

Da sachliche Ergebnisse nicht zu erzielen waren, beantragte
Poincaré die Ergreifung von StrafmafBnahmen gegen Deutsch-
land, vor allem die Besetzung des Ruhrgebiets. Das wurde von
der Konferenz abgelehnt. Darauf vertagte man sich mit dem Be-
schluB, die Besprechung unter den Premierministern am 2. Januar
1923 fortzusetzen.

In den beiden letzten Wochen des Dezember 1922 arbeitete
die Berliner Regierung trotz des Miflerfolges in London fieberhaft
an der Aufstellung eines umfassenden Angebotes fiir die voll-
stindige Losung der Reparationsfrage. Sie wollte den Alliierten
durch die Tat beweisen, daB3 es ihr mit der Erfiillung ihrer Repa-
rationspflicht bitterer Ernst sei. Zahlreiche Sachverstindige aus
Finanz und Industrie wurden zu den Beratungen hinzugezogen. Es
sollte ein Plan ausgearbeitet werden, der die deutsche Leistungs-
fahigkeit voll ausschopfte. Bei diesen Besprechungen teilte ich
die Grundziige eines Planes von Sir John Bradbury mit, die ich
soeben in London erfahren hatte. Er baute sich im wesentlichen
auf den Ideen des Vorschlags auf, den England bald darauf der
Pariser Konferenz vorlegte, und den wir noch nidher behandeln
werden. Man hatte mir in London nahegelegt, die deutsche
Regierung solle den englischen Plan aufgreifen und zu dem ihrigen
machen. Die deutschen Sachverstindigen aber lehnten ihn als
unausfiihrbar ab. Sie selber kamen freilich auch nur sehr schwer
zur Verstandigung iiber einen eigenen Plan. Erst in den Weih-
nachtstagen wurde das deutsche Angebot fertiggestellt. Dr. Cuno
und sein Aullenminister von Rosenberg wollten es noch vor dem
Zusammentreffen der Alliierten in Paris verdffentlichen. Nur mit
Miihe lieBen sie sich endlich davon iiberzeugen, dall es unter
den gegebenen Verhéltnissen ganz aussichtslos war, mit irgend-
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welchem deutschen Angebot auch nur einen moralischen Erfolg
zu erzielen. Es wire von der franzdsischen Presse sofort nieder-
geschrien und von Poincaré glatt abgelehnt worden.

In Paris herrschte bei der Reparationskommission gleichfalls
eifrige Tétigkeit. Sie war aber nicht aufbauender Natur, sondern
beschrénkte sich darauf, deutsche Verfehlungen festzustellen.
Nach dem MiBerfolg der Londoner Konferenz wurde es immer
klarer, dafl die franzdsische Politik darauf ausging, Sanktionen
gegen Deutschland zu ergreifen. Das war nur mdglich, wenn die
Reparationskommission Verstd3e Deutschlands gegen seine Repa-
rationspflicht feststellte. Allerdings sah es zundchst so aus, als
trete die von Poincaré stindig angedrohte Besetzung des Ruhr-
gebietes in den Hintergrund. Er erklirte in der Kammer und vor
den Vertretern der Presse, dal die militdrische Besetzung der
Ruhr nicht der einzig mogliche Weg sei, von Deutschland
materielle Sicherheiten zu erhalten, dal3 er vielmehr seine Politik
der produktiven Pfiander durch administrative MalBlnahmen im
Rheingebiet zu verwirklichen suche.

Schon am 20. Oktober 1922 hatte die franzosische Delegation
bei der Reparationskommission beantragt, Deutschlands schuld-
hafte Verfehlung in bezug auf die Holzlieferungen an Frankreich
festzustellen. In der Tat waren die Lieferungen von Holz aus
dem Vertrage von Versailles Gegenstand dauernden Streites mit
der Kommission gewesen. Die Alliierten behaupteten, dal3 Deutsch-
land dank seines Waldreichtums gerade in Holzlieferungen fiir
den Wiederaufbau GroBes leisten konne. Dagegen erklérte die
deutsche Regierung, daB3 das Reich keine eigenen Holzbestinde
habe, sondern sich an die einzelnen Léander als Besitzer der
Waldungen und an den Holzhandel wenden miisse, also ganz
von der Marktlage abhingig sei. Wie bei allen Lieferungen aus
dem Vertrage von Versailles spielte auch beim Holz die Preisfrage
eine grofle Rolle. Als man schlieBlich iiber den Preis einig ge-
worden war, stellte es sich heraus, dal die in dem Programm der
Kommission fiir 1922 festgesetzten Mengen nur mit grofler Ver-
zogerung zu liefern waren. Die deutsche Regierung hatte 6ffent-
liche Angebote mit festen Preisen in Papiermark ausgeschrieben,
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aber nicht damit gerechnet, da3 infolge der starken Entwertung
der Mark im Sommer 1922 niemand zu den festgesetzten Preisen
das Holz liefern konnte. Auch hatte sie versdumt, ihr Preis-
angebot rechtzeitig der Markentwertung anzupassen. So kam es,
daBl gegen Ende des Jahres nur ein Teil der verlangten Holz-
mengen geliefert war. Bei den Lieferungen an Frankreich blieben
20 000 Kubikmeter Schnittholz und 130 000 Telegraphenstangen
im Werte von einigen Millionen Goldmark im Riickstand.

Am 1. Dezember 1922 wurden deutsche Vertreter vor der
Reparationskommission iiber die Holzlieferungen gehort. Sie er-
klarten die Riickstdande mit den Folgen der Markentwertung und
mit verschiedenen technischen Schwierigkeiten, vor allem damit,
daB die von den Alliierten verlangten Typen und Abmessungen
im deutschen Holzhandel nicht gebriuchlich seien, versprachen
aber Nachlieferung bis 1. April 1923. Die Art und Weise der
Verhandlung mit den deutschen Vertretern war unerfreulich. Sie
standen mit Recht unter dem Eindruck, als ob der Vorsitzende
der Kommission Barthou ihnen mit jeder Frage einen Strick
drehen wollte, und waren deshalb in ihren Aeuflerungen befangen
und gar zu vorsichtig. Die Atmosphére war bereits mit Gewitter-
schwiile geladen. Die Mehrheit der Kommission wollte auch gar
keine Verstindigung mehr, wenngleich Sir John Bradbury sein
Bestes tat, um die Sache in Giite beizulegen.

Am 26. Dezember 1922 kam es zum Urteilsspruch. Die Repa-
rationskommission stellte einstimmig fest, dal Deutschland die
Holzlieferungen an Frankreich fiir 1922 nicht vollstindig erfiillt
habe. Sie stellte ferner gegen den Widerspruch des englischen
Delegierten fest, daf3 darin eine schuldhafte Verfehlung Deutsch-
lands gegen seine Pflichten liege. Unter Stimmenthaltung des
englischen Delegierten wurde beschlossen, dies den beteiligten
Regierungen anzuzeigen, aber auch daran zu erinnern, daB3 die
Reparationskommission in ihrer Note vom 21, Mérz 1922 erklart
hatte: ,,Wenn die Reparationskommission im Laufe des Jahres
1922 findet, dal Sachlieferungen an Frankreich oder an andere
Alliierte durch schuldhafte Verfehlung Deutschlands gegen den
Vertrag nicht ausgefiihrt worden sind, werden Ende 1922 ent-
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sprechende Zuschlige zu den Geldzahlungen von Deutschland als
Ersatz der nicht ausgefiihrten Lieferungen gefordert werden.”
Diese Mitteilung an die alliierten Regierungen konnte nur heiflen,
daB3 die Kommission ihnen den Weg angab, wie nach ihrer Meinung
ein Versto3 Deutschlands gesiihnt werden konnte und sollte.

Je ndher der Tag heranriickte, an dem sich die alliierten
Finanzminister wieder in Paris treffen sollten, um so unruhiger
wurde die Regierung in Berlin. Sie wollte ihren neuen Reparations-
plan durchaus zur Kenntnis der alliierten Konferenz bringen. Am
30. Dezember sandte sie an ihre diplomatischen Vertretungen in
Paris, London, Rom und Briissel telegraphisch die Weisung, den
alliierten Regierungen mitzuteilen, daf3 ein neuer deutscher Repa-
rationsplan vorliege, der durch einen bevollmichtigten Vertreter
der deutschen Regierung der Konferenz in Paris auf Wunsch mit-
geteilt werden solle. Dies wurde der franzosischen Regierung
durch den deutschen Botschafter am 1. Januar 1923 offiziell iiber-
mittelt. Es ist wichtig, das festzustellen, weil Poincaré in einer
Rede am 23. April 1923 behauptet hat, das deutsche Angebot fiir
die Pariser Januarkonferenz sei nachtriglich erfunden.
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ZWEIUNDZWANZIGSTES KAPITEL

DIE PARISER KONFERENZ
VOM 2. BIS 4. JANUAR 1923

Ich traf am 2. Januar 1923 in Paris mit dem Auftrag ein, mich
zur Verfiigung der Konferenz zu halten, falls sie die Absicht
habe, den deutschen Plan kennenzulernen. Auf vertrauliche Er-
kundigung bei der Reparationskommission erhielt ich den Rat,
mit der Bekanntgabe des Planes noch zuriickzuhalten und die
Entwicklung der nichsten Tage abzuwarten. Zugleich sagte man
mir, es bestehe wenig Aussicht, da} ich von der Konferenz iiber
den deutschen Plan gehort wiirde; Frankreich wiirde vielleicht
der deutschen Regierung anheimstellen, ihre Vorschldge schriftlich
einzureichen. Es blieb mir daher, wenn ich nichts verderben
wollte, nur {ibrig, ruhig zu warten, bis die Konferenz etwa den
Wunsch duflern wiirde, den deutschen Plan kennenzulemen. Dazu
ist es bei der Schnelligkeit, mit der die Konferenz abgebrochen
wurde, nicht gekommen. Keine der alliierten Regierungen hat die
Mitteilung, daBB die deutsche Regierung bereit sei, ihren Plan vor-
zulegen, irgendwie beantwortet.

Bei Eroffnung der Konferenz am 2. Januar wurde von jeder
beteiligten Regierung mit Ausnahme der belgischen ein Repa-
rationsplan vorgelegt.

Der englische Plan wollte die Reparation zugleich mit den
européischen interalliierten Schulden regeln. Die deutsche Schuld
sollte auf der Grundlage der Vorschlidge festgesetzt werden, die
Sir John Bradbury bereits seit einiger Zeit ausgearbeitet hatte.
Danach hatte Deutschland an Stelle der 132 Milliarden des
Londoner Zahlungsplanes neue Obligationen in Hoéhe von
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50 Milliarden Goldmark der Reparationskommission zu iiber-
geben. Diese sollten mit 5 Prozent jéhrlich verzinslich und am
31, Dezember 1954 zu pari riickzahlbar sein. Die Zinsen waren
fiir die ersten vier Jahre (bis zum 1. Januar 1927) ganz zu stunden,
fiir die darauffolgenden vier Jahre nur mit 4 Prozent zu zahlen.
Fiir den Kapitalwert der gestundeten Zinsen sollte Deutschland
am 1, April 1933 weitere fiinfprozentige Obligationen in Hdhe
von 17.31 Milliarden Goldmark ausgeben, die am 31. Mérz 1965
zu pari rickzahlbar waren. Doch sollte ein auf Antrag der
deutschen Regierung einzusetzendes Schiedsgericht vor dem
1. April 1933 dariiber entscheiden, ob und inwieweit die Nach-
zahlung der gestundeten Zinsen innerhalb der Leistungsfahigkeit
Deutschlands liege. Danach stellten sich die jdhrlichen Gesamt-
leistungen Deutschlands wie folgt:

Fir die ersten vier Jahre . . . nichts

Fiir weitere vier Jahre , _ _ - je 2 Milliarden Goldmark
Fir die folgenden zwei Jahre . je 2" Milliarden Goldmark
Nach zehn Jahren . . .. . . 3% Milliarden Goldmark oder

eine geringere Summe, je
nach der Entscheidung des
Schiedsgerichts, mindestens
aber 2~ Milliarden.

Zur Ueberwachung der deutschen Finanzen war ein Finanzaus-
schuf3 in Berlin vorgesehen, bestehend aus Vertretern Englands,
Frankreichs, Belgiens und Italiens sowie einem amerikanischen
und einem neutralen Mitglied. Der deutsche Finanzminister sollte
den Vorsitz fithren, aber nur bei Stimmengleichheit mitstimmen.
Er sollte verpflichtet sein, dem Rat des Finanzausschusses in allen
Fragen der Wihrungsgesetze, des Haushalts und der Steuer-
gesetze, der allgemeinen Finanzverwaltung, der Kapitalflucht und
des Devisenverkehrs Folge zu leisten. Der Finanzausschul3 sollte
die deutsche Verwaltung so weit wie moglich in deutschen Hinden
lassen und jede Initiative in Einzelheiten der Gesetzgebung ver-
meiden. Er sollte das Recht haben, den Beginn der Jahres-
leistungen von 2 Milliarden bis zu zwei Jahren vorzudatieren und
auch die weiteren Zahlungen verschieden zu regeln, ohne jedoch
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die deutsche Gesamtschuld zu erhdhen. Eine fortlaufende Tilgung
der deutschen Schuld war im Plane nicht vorgesehen. Dafiir war
es Deutschland gestattet, die 50 Milliarden Obligationen auf Basis
eines Rediskontsatzes einzuldsen, der von urspriinglich 8. v. H.
allmdhlich auf 5 v. H. herabging. Der Kapitalwert der gesamten
deutschen Leistungen stellte sich hiernach, wie der Plan selber
berechnete, auf 37 bis 39" Milliarden Goldmark. Damit sollten
alle deutschen finanziellen Verpflichtungen aus dem Vertrage von
Versailles, also nicht nur die Reparation, sondern auch Besatzungs-
kosten, Schulden im Ausgleichsverfahren, Kosten der Kom-
missionen usw. abgegolten sein. Die Sachlieferungen Deutschlands
sollten wéhrend der ersten vier Jahre von den empfangenden
Léndern bar bezahlt oder auf ein Mindestmal3 — Koks an Frank-
reich, Kohlen an Italien, vielleicht auch Farbstoffe — erméBigt
werden. Die Reparationskommission war aufzuldsen oder nur
noch als richterliche Instanz zu belassen.

Deutschland hatte sofort seine Wiahrung und seinen Haushalt
zu ordnen. Bei Nichterfiillung der Bedingungen des Planes sollte
es allen MaBnahmen unterworfen sein, die von den alliierten
Machten einstimmig als notwendig erachtet wiirden, einschlief3-
lich militdrischer Besetzung weiterer deutscher Gebiete.

Der englische Plan schlug ferner einen Ausgleich der inter-
alliierten Schulden vor, die wihrend des Krieges zwischen den
europdischen Alliierten entstanden waren. Die amerikanischen
Forderungen an Europa blieben natiirlich aufler Betracht. Aber
auch die Anleihen, welche den Alliierten nach KriegsschluBB ge-
geben waren, sollten in Kraft bleiben.

Fir die Streichung seiner Kriegsforderungen verlangte Eng-
land: 1. die Authebung des belgischen Priorititsrechts auf Repa-
ration, 2. das Anerkenntnis Frankreichs und Italiens, daf} die
von ihnen wihrend des Krieges in England hinterlegten Gold-
depots als verfallen gelten sollten. Es handelte sich bei Frank-
reich um etwa eine Milliarde Goldmark, bei Italien um etwa
400 Millionen Goldmark. Das Gold war wdhrend des Krieges
im Einvernehmen zwischen den beteiligten Ldndern nach Amerika
verkauft worden, so daB3 in Wirklichkeit kein Depot mehr in Eng-
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land bestand. Diese Tatsache wurde damit zum erstenmal &ffent-
lich bekanntgegeben. Uebrigens wird das franzodsische Golddepot
in England noch heute im Ausweis der Bank von Frankreich als
Gold im Ausland aufgefiihrt.

AuBlerdem sollte Frankreich seinen Anteil an den deutschen
Obligationen, die zur Bezahlung der belgischen Kriegsschuld be-
stimmt waren, an England abtreten. Ebenso sollte Italien
\Vi Milliarden Goldmark deutscher Obligationen an England
iibertragen. Auch fiir den Ausgleich der Schulden zwischen den
sogenannten kleinen Alliierten waren Bestimmungen getroffen.

Der franzosische Plan erklarte:

Frankreich lehnt es ab, seinen Anteil an den Zahlungen ver-
ringern zu lassen, die Deutschland nach dem Londoner Zahlungs-
plan schuldet. Eine ErmiBigung der deutschen Schuld kommt
nur dann in Frage, wenn andere Alliierte ihren Anteil an der
Reparation zugunsten Frankreichs abéndern oder ein Vorrecht
fiir den Wiederaufbau der zerstorten Gebiete zugestehen. Frank-
reich wird Zinsen oder Kapital seiner interalliierten Schulden
erst bezahlen, wenn durch deutsche Leistungen sdmtliche Aus-
gaben fiir den Wiederaufbau der zerstorten Gebiete gedeckt
sind. Diese Ausgaben entsprechen ungefihr dem franzosischen
Anteil an den Obligationen A und B des Londoner Zahlungs-
plans, also 52 Prozent von 50 Milliarden = 26 Milliarden
Goldmark.

Unter dieser Voraussetzung ist Frankreich bereit, von seinem
Anteil an den Obligationen C des Londoner Zahlungsplans einen
Betrag in Hohe seiner Schuld an die Alliierten abzutreten. Es
will auch den Rest der ihm zustehenden Obligationen C annul-
lieren, wenn alle Alliierten dies gleichfalls tun. Ein Moratorium
kann Deutschland nur auf zwei Jahre und nur in beschranktem
Umfange zugestanden werden. Deutschland mufl aber auch
wiéhrend des Moratoriums 1. die Kosten fiir die Besatzungs-
truppen und fiir die interalliierten Kommissionen weiterzahlen,
2. die vertraglichen Sachlieferungen machen, 3. die sonstigen
Zahlungen fiir die Ausgleichsdmter, Schiedsgerichte usw. leisten
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und die Riicklieferungen vornehmen und auflerdem 4. bestimmte
Barzahlungen fiir die Reparation leisten.

Zur Sicherung dieser Leistungen werden Pfander bestellt. Die
Kohlenlieferungen werden durch eine interalliierte Kontroll-
kommission in Essen unter franzosischem Vorsitz tiberwacht. Die
Kontrollkommission erhélt das Recht, dem Kohlensyndikat und
der deutschen Verkehrsverwaltung Befehle zu erteilen. Die
alliierten Regierungen konnen in den Staats- und Gemeindeforsten
des besetzten Gebietes Holz einschlagen lassen. Fiir die Sach-
lieferungen darf unter Kontrolle der Rheinlandkommission im
besetzten Gebiet und im Ruhrbezirk requiriert werden, soweit
Deutschland mit den Lieferungen im Riickstand bleibt. Von der
Ausfuhr aus dem besetzten Gebiet und dem Ruhrbezirk werden
Abgaben in Devisen erhoben. Die Zolleinnahmen und die Kohlen-
steuer im besetzten Gebiet und im Ruhrbezirk werden fiir Rech-
nung der Alliierten beschlagnahmt; ein Teil davon ist in Devisen
zu erheben.

Der franzosische Plan berechnete die deutschen Jahres-
leistungen fiir die Reparation wihrend des Moratoriums auf .
mindestens eine Milliarde Goldmark. Tatsidchlich wiirden sie viel
hoher gewesen sein, weil auch die Kosten fiir die Besatzung, fiir
die Ausgleichsdmter, fiir Riicklieferungen usw. von Deutschland
Zu tragen waren.

Jeder VerstoB Deutschlands gegen das vorgesehene Pro-
gramm sollte automatisch folgende Sanktionen nach sich ziehen:
1. Militdrische Besetzung der Bezirke von Essen und Bochum und
sonstiger Teile des Ruhrbeckens, die Marschall Foch bestimmen
wiirde, 2. die Errichtung einer Zollgrenze Ostlich der gesamten
besetzten Gebiete.

Es ist nicht mdoglich, zu berechnen, welchen Jetztwert die
deutsche Gesamtschuld nach den franzésischen Vorschlagen
gehabt haben wiirde, da zu dem Mindestbetrag der eigentlichen
Reparationsschuld von 50 Milliarden Goldmark noch die jéhr-
lichen Besatzungskosten von 220 Millionen Goldmark und die
sonstigen der Hohe nach unbestimmten Nebenleistungen aus dem
Vertrage von Versailles treten sollten.
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Der italienische Plan schlof3 sich an die Gedanken an, welche
Mussolini, der in Paris nicht anwesend war, bereits bei der
Londoner Zusammenkunft im Dezember 1922 entwickelt hatte.
Firr jede Erméafigung der deutschen Schuld wurde ein ange-
messener Ausgleich der interalliierten Schulden durch England
verlangt. Mit dieser Mallgabe sollte die Reparationsschuld auf
50 Milliarden Goldmark verringert werden. Gegen Gewéhrung
eines zweijidhrigen Moratoriums sollte Deutschland unverziiglich
eine Anleihe von mindestens 3 Milliarden Goldmark aufnehmen.
Ein Teil davon war nach den Vorschldgen der im November 1922
nach Berlin berufenen Sachverstindigen zur Stabilisierung und
Besserung der Mark zu verwenden, der Rest unter die Repa-
rationsglidubiger zu verteilen. Die deutschen Banken und die
deutsche Industrie sollten die Unterbringung der Anleihe von
3 Milliarden Goldmark garantieren. Nach Ablauf des Mora-
toriums und nach Wiederherstellung des deutschen Kredits sollte
Deutschland die Reparationszahlungen mit Hilfe groBer Anleihen
aufnehmen. Fiir schnelle Abzahlung war ein stirkerer Rediskont
vorgesehen. Auch der italienische Plan schlug, abgesehen von
der allgemeinen Kontrolle der vertraglichen Sicherheiten, be-
sondere Pfénder vor, nidmlich unmittelbare Zollerhebung durch
die Alliierten an der duBleren Rheinlandgrenze, Kontrolle der
staatlichen deutschen Forstverwaltung und der Staatsbergwerke
im Ruhrgebiet,

Die Bekanntgabe des englischen Planes erregte innerhalb und
aullerhalb der Konferenz gewaltiges Aufsehen. Er stief alle
Alliierten vor den Kopf, weniger durch die vorgeschlagene
Regelung der Reparation als durch die Opfer, welche er von den
Verbiindeten Englands verlangte. Belgien fiihlte sich gekrénkt
durch die Zumutung, es solle seine Prioritdt aufgeben, die ihm
das Recht auf die ndchste Milliarde Goldmark aus der Reparation
sicherte, Frankreich und Italien nahmen besonderes Aergernis
an dem Verlangen, dafl ihre Golddepots in England verfallen
sein sollten.

In der Konferenz waren alle nichtenglischen Vertreter sofort
dariiber einig, daB3 der englische Plan vollstindig unannehmbar
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sei. Poincaré warf Bonar Law vor, dafl sein Vorschlag in vielen
Punkten gegen den Vertrag von Versailles verstofle, ja ihn voll-
kommen umstiirze. Auch erklarte er, dal3 der englische Plan die
deutschen Zahlungen auf eine unertriglich niedrige Ziffer herab-
setze. Bei sofortiger Abzahlung der Gesamtschuld komme
Deutschland mit 27 Milliarden Goldmark weg. Dann wiirde
Frankreich weniger erhalten, als seine eigene Schuld in Amerika
betrage, und fiir den Wiederaufbau der zerstorten Gebiete wiirde
nichts iibrig bleiben.

Ebenso scharfe Kritik iibte Bonar Law an dem franzdsischen
Plan. Seine Durchfiihrung wiirde den deutschen Kredit vollends
zerstoren und eine geregelte Reparation unmoglich machen. Man
miisse wiahlen zwischen der Hoffnung auf kiinftige erhebliche
Zahlungen Deutschlands, wie sie der englische Plan vorsehe, und
der GewiBheit, daBl nach einer kurzen Periode, in welcher unter
dem franzosischen Plan einige beschrinkte Zahlungen von
Deutschland erzwungen werden konnten, die Moglichkeit der
Reparation iiberhaupt zunichte gemacht werde. Das Moratorium,
das Frankreich zugestehen wolle, sei in Wirklichkeit nicht des
Namens wert, weil es von Anfang an Jahresleistungen von
Deutschland fordere, die sich auf etwa 1'% Milliarden Goldmark
stellten.

Die erregten Verhandlungen zwischen den Alliierten dauerten
nur zwei Tage. Schon am 4. Januar wurde die Konferenz ergebnis-
los abgebrochen. Die Vertreter der Alliierten wechselten schlie3-
lich hofliche Redensarten, in denen sie den negativen Ausgang
der Zusammenkunft bedauerten und sich gegenseitig die Fort-
dauer der freundschaftlichen Beziehungen zusicherten. In Wirk-
lichkeit hatte jedoch die Konferenz von Paris die tiefgehende
Zwietracht unter den Alliierten, vor allem zwischen Frankreich
und England, zum offenen Ausdruck gebracht. Bedeutsam war
die SchluBlerklarung Poincares, dal Frankreich nunmehr seine
Aktionsfreiheit Wiedergewinne, um den Vertrag, den man unter-
zeichnet habe, zur Ausfithrung zu bringen.

In der allgemeinen Aufregung dachte keiner der Alliierten
mehr daran, dal3 auch ein deutscher Reparationsplan bestand, zu
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dessen Bekanntgabe ich in Paris anwesend war. Diesen Plan ohne
Aufforderung vorzulegen, wére nicht nur ein grober taktischer
Fehler, sondern auch den deutschen Interessen sehr schidlich
gewesen. Schon der englische Plan, der immerhin von einer
deutschen Gesamtleistung von 50 Milliarden Goldmark ausging,
war von den iibrigen Alliierten als unannehmbar bezeichnet
worden. Wie hitte es moglich sein konnen, einen besseren Ein-
druck mit den deutschen Vorschldgen zu machen, die naturgemaf
weit hinter dem englischen Plan zuriickblieben! Der deutsche
Plan fiir Paris, dessen Triger ich war, ist nie verdffentlicht
worden. Er sei hier aber wenigstens in seinen Grundziigen
angegeben:

Deutschland erbot sich, alsbald eine internationale Anleihe
von 20 Milliarden Goldmark aufzunehmen, die mit 5 Prozent zu
verzinsen und mit | Prozent zu tilgen war. Aus dem Erlds der
Anleihe war der Zinsendienst fiir die ersten vier Jahre zu be-
streiten. Die Tilgung der Anleihe sollte nach vier Jahren beginnen.
Ein Teil der Anleihe war in Deutschland selbst zu begeben. Davon
sollte die Hilfte des Erloses fiir die eigenen deutschen Bediirf-
nisse, vor allem fiir die Stabilisierung der Mark Verwendung
finden. Soweit die 20 Milliarden bis zum 31. Dezember 1926 nicht
im Wege der Anleihe begeben sein wiirden, sollten sie von da ab
mit 5 Prozent verzinst und mit | Prozent getilgt werden.

Deutschland erklarte sich ferner bereit, falls seine Leistungs-
fahigkeit es zulassen wiirde, nach dem 1. Januar 1927 eine weitere
Anleihe von 5 Milliarden Goldmark fiir Reparationszwecke
auszugeben, die ebenfalls mit 5 Prozent zu verzinsen und mit
| Prozent zu tilgen war. Die Fahigkeit zu dieser Leistung
sollte dann erwiesen sein, wenn das Finanzkonsortium, welches
die erste groBe Anleihe begeben haben wiirde, die weiteren
5 Milliarden im Ausland durch o6ffentliche Zeichnung auf den
allgemeinen Kredit des Reiches hin zu normalen Bedingungen
unterbringen konne.

Nach dem 1. Januar 1931 wiirde Deutschland unter den
gleichen Bedingungen eine dritte Anleihe von 5 Milliarden Gold-
mark begeben. Deutschland versprach, dem Anleihekonsortium

213



jede verniinftige Sicherheit einzurdumen. Die Einzelheiten dariiber
sollten der Verhandlung mit dem Anleihekonsortium vorbehalten
bleiben. Deutschlands Industrie- und Bankwelt werde trotz ihrer
Bedenken, ob das Angebot die Leistungsfahigkeit Deutschlands
nicht schon iiberschreite, die Regierung bei der Durchfiihrung des
Planes unterstiitzen. Die Regierung werde die gesetzlichen Mal3-
nahmen treffen, die zur Heranzichung aller schaffenden Krifte
und Erwerbsstinde des Volkes notwendig seien.

Im {brigen stellte sich der Plan auf den Boden des deutschen
Angebots vom 14. November 1922.

Wiren diese Vorschlidge in der gereizten Stimmung, die im
Verlaufe der Konferenz entstanden war, den Alliierten bekannt-
gegeben worden, so konnte man nach allen Erfahrungen mit den
fritheren deutschen Angeboten bestimmt erwarten, dafl die ent-
zweiten Alliierten in heller Emporung iiber die deutsche ,,An-
mafung“ sich wieder in gemeinsamem Strafzuge gegen Deutsch-
land geeinigt haben wiirden.
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DIE BESETZUNG DES RUHRGEBIETS






DREIUNDZWANZIGSTES KAPITEL
GEWALT UND PASSIVER WIDERSTAND

Sofort nach dem Abbruch der Konferenz von Paris sprach alle
Welt von der Besetzung des Ruhrgebiets wie von einer nun
unvermeidlichen Sache. Man hat sich in jenen Tagen nicht klar
gemacht, welcher logische Unsinn darin lag, dal deutsches Gebiet
von den Alliierten gewaltsam besetzt werden sollte, weil sie unter
sich nicht zu einer Einigung {iber die Reparation und ihre
internen Schuldverhéltnisse kommen konnten. Deutschland selber
war von Rechts wegen gar nicht im Spiele. Es handelte sich durch-
aus nicht darum, daf die deutsche Regierung durch irgendeine
Handlung oder Unterlassung den Zorn der alliierten Michte
heraufbeschworen hatte, der sich durch neue StrafmaBnahmen
Luft machen muBte. Deutschland war tberhaupt nicht aufge-
fordert worden, sich auf der Konferenz irgendwie zu duflern. Ohne
sein Zutun waren die politischen Gegensitze zwischen England
und Frankreich auf der Pariser Konferenz zu feindseligem Aus-
bruch gekommen. Dall Deutschland fiir diesen Streit zwischen den
Alliierten, fiir den es doch nichts konnte, in so schrecklicher Weise
biilen muBte, das ist eine der schlimmsten Ungerechtigkeiten,
welche die Weltgeschichte aufzuweisen hat. Der Schwache stand
dabei, als die Starken sich stritten, und bekam die Priigel.

Belgische und englische Mitglieder der Reparationskommission
iiberlegten schon am 5. Januar 1923 mit mir in Paris, was
Deutschland im Falle der Ruhrbesetzung tun solle. Sie rieten
mir, Deutschland solle die Reparationskommission um eine
authentische Feststellung ersuchen, ob die Besetzung innerhalb
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der alliierten Vertragsrechte liege. Ein solcher Spruch der Kom-
mission miisse einstimmig sein und die Einstimmigkeit wiirde
wahrscheinlich nicht erzielt werden. Wenn aber die Kommission
sich der verlangten Feststellung entziehen wiirde, solle Deutsch-
land seine zeitweilige Aufnahme in den Volkerbund beantragen
und den Volkerbund zum Schiedsspruch auffordern. Es sei etwas
anderes, ob Deutschland allein den Einmarsch fiir rechtswidrig
erkldre oder ob es durch die 6ffentliche Meinung der Welt unter-
stiitzt werde. Die deutsche Regierung hat von diesen Ratschldgen,
deren Nutzen immerhin recht fraglich war, keinen Gebrauch
gemacht.

Frankreich wollte diesmal die sofortige Besetzung. Das ging
aus allem hervor. Wie aber kam Poincaré, der Zauderer, gerade
jetzt zu dem EntschluB3, die Drohung auszufiihren, mit der er so
lange gefuchtelt hatte, dal ihm zuletzt selber davor bange ge-
worden war? Hier liegt ein psychologisches Ritsel vor, das
schwer zu losen ist. Nach dem Abbruch der Pariser Konferenz
steckte Poincaré in einer bosen Klemme. Durch den offenen Streit
mit England war der Wagen der Reparation hoffnungslos fest-
gefahren. Nun mufite Frankreich versuchen, die Reparation auf
eigene Faust zu betreiben. Das schien nur auf dem Wege eines
Gewaltstreichs moglich.

Die Entscheidung iiber die Besetzung der Ruhr soll wie folgt
gefallen sein: Poincaré ging in seiner Not zu Millerand, dem
Prasidenten der Republik, um sich Rat zu holen. Millerand, all-
zeit unter dem EinfluB der lothringischen Hiittenleute um de
Wendel, die in der Besetzung der Ruhr ein treffliches Mittel zum
gesicherten Beziige der fiir ihre Betriebe nétigen Mengen von
Koks und Kohle sahen, erkldrte Poincaré, nun miisse er endlich
Ermnst mit der Ruhrbesetzung machen, die er so lange im Munde
gefiihrt habe. Poincaré aber schwankte noch immer. Erst als der
Verkehrsminister Le Trocquer, ein nationalistischer Hei3sporn,
der stindig fiir die Besetzung eingetreten war, ihm an der Hand
von Zahlen nachwies, dal der seit Monaten ausgearbeitete Plan
einer franzdsischen Zwangsverwaltung im Ruhrgebiet unter milité-
rischem Schutz grofe und sichere Reparationsgewinne abwerfen
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miisse, lieB sich Poincaré zu dem gefiirchteten EntschluB3 be-
stimmen.

Ich kann nicht verbiirgen, daBl sich der Vorgang genau so
abgespielt hat. Die Geschichte ist mir aber von unterrichteter
Seite erzéhlt worden und klingt recht wahrscheinlich.

Wie dem auch sei, Frankreich beantragte bei der Reparations-
kommission, schleunigst die Verfehlung Deutschlands in den
Kohlenlieferungen festzustellen. Denn die Besetzung des Ruhr-
gebiets mufite, wenn die Rechtsform gewahrt bleiben sollte, als
eine Vertragsstrafe fiir den Versto Deutschlands gegen seine
Reparationspflicht konstruiert werden. Dazu war nétig, dafl die
Reparationskommission eine solche Schuld feststellte und Anzeige
an die alliierten Méchte erstattete. Diese waren dann auf Grund
des § 18 Anhang II zu Teil VIII des Vertrages von Versailles
berechtigt, wirtschaftliche und finanzielle Sperr- und Vergeltungs-
mafregeln zu ergreifen und iliberhaupt alle Schritte zu unter-
nehmen, die sie durch die Umsténde fiir geboten hielten. Die fran-
z6sische Regierung stand von jeher auf dem Standpunkt, daB3 zu
diesen Mallnahmen auch die Besetzung weiteren deutschen Ge-
bietes gehore, und daBl jede einzelne verbiindete Regierung auf
eigene Faust handeln kénne. Wir werden auf diese Rechtsfrage
spéter noch etwas ndher einzugehen haben.

Wie wir wissen, hatte die Reparationskommission wenige
Tage zuvor eine Verfehlung Deutschlands in den Holzlieferungen
festgestellt und zwar gegen die Stimme des englischen Dele-
gierten. Auf diese Schuld allein aber lie3 sich selbst nach Ansicht
der franzosischen Regierung die Strafe der Ruhrbesetzung nicht
aufbauen, da der Gegenstand zu geringfiigig war. AuBerdem
konnte man die Holzlieferungen durch die Beschlagnahme des
Ruhrgebiets nicht bessern. Im Ruhrgebiet gab es kein Holz, wohl
aber viel Kohle. Und Frankreich wollte noch mehr Kohle, noch
viel mehr Koks, als es bisher bekam. Daher muf3te Deutschland
auf dem Gebiet der Kohlenlieferungen fiir schuldig erklért werden.

Es war in der Kohlenfrage nach den Stiirmen der ersten Jahre
ziemlich ruhig geworden. Die Reparationskommission setzte letzt-
hin das Lieferungsprogramm fiir die Kohlen in Hohe von etwa
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| 700 000 Tonnen im Monat fest und Deutschland lieferte stéindig
etwa 10 Prozent weniger. Natiirlich gab es von Zeit zu Zeit immer
noch Beschwerden iiber mangelhafte Lieferung nach Menge und
Sorten. Die deutsche Regierung erklirte dann regelmiBig, dafB
die einzelnen Kohlensorten, vor allem Koks, nicht in den ver-
langten Mengen verfiigbar seien. Dabei blieb es dann in den
meisten Fallen und im allgemeinen wurde der Zustand von beiden
Seiten als ertrdglich angesehen. Die Reparationskommission dachte
bis zur Pariser Konferenz nicht daran, gerade aus der. Kohlen-
frage einen Konflikt herzuleiten. Fir die ersten elf Monate
des Jahres 1922 hatte, wie eine Denkschrift der franzosischen
Regierung vom 2. Januar 1923 angab, die Reparationskommission
fiir Frankreich und Luxemburg zusammen 13 864 100 Tonnen
angefordert. Davon hatte Deutschland 84,4 Prozent, nidmlich
11 710 365 Tonnen tatsdchlich geliefert. Nach deutschen Angaben
war mehr, ndmlich 89 Prozent geleistet. In den letzten drei
Monaten waren die deutschen Lieferungen noch iiber diesen
Prozentsatz hinaus gestiegen. Trotz alledem muflite die Kohle
dazu herhalten, den Rechtsgrund fiir die Ruhrbesetzung zu
schaffen. Alle anderen Beschwerden iiber mangelhafte deutsche
Lieferungen, welche die genannte franzdsische Denkschrift auf-
zahlt, betrafen Dinge minderer Bedeutung — Stickstoff, Pflaster-
steine und Wasserbauarbeiten gemédfl dem groen Programm von
Le Trocquer. Sie waren auch zu unbestimmt und zu wenig be-
griindet. Man konnte vor der Welt die Besetzung des Ruhrgebiets
mit seinen reichen Kohlenschédtzen am besten durch ungeniigende
Belieferung Frankreichs mit deutschen Kohlen rechtfertigen.

Die Reparationskommission stellte am 9. Januar 1923 gegen
die Stimme des britischen Delegierten die schuldhafte Ver-
fehlung Deutschlands in der Kohlenfrage fest. Formell war die
Kommission in ihrem Recht, denn Deutschland hatte in der Tat
nicht alle verlangten Mengen geliefert. Die Kommission hatte
aber den bestidndigen Ausfall in den Lieferungen, der, wie gesagt,
etwas mehr als 10 Prozent betrug, viele Monate hindurch still-
schweigend geduldet. Sie war sich dessen bewuflt, dafl ihre An-
forderungen sehr scharf an die Grenze der iiberhaupt moglichen
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Leistung herangingen. Deshalb durfte sie sich nicht dazu her-
geben, die Kohlenfrage auf einmal als Vorwand zu benutzen, um
die militirische Besetzung des wichtigsten deutschen Industrie-
gebietes zu rechtfertigen. Alle Mitglieder der Reparations-
kommission ohne Ausnahme waren sich auch dariiber klar, daf
die Besetzung ein politisches Zwangsmittel war und zu einer
wirtschaftlichen Katastrophe fiihren mufite. Gerade die Repa-
rationskommission war durch den Vertrag von Versailles dazu
berufen, die wirtschaftliche Gesundheit Deutschlands zu wahren,
damit es in der Lage blieb, Reparation zu leisten. Sie wulte
genau, was auf dem Spiel stand, als sie die Schuld Deutschlands
in der Kohlenfrage feststellte. Sie erniedrigte sich damit von einer
wirtschaftlich unabhéngigen Behorde zu einem politischen Werk-
zeug der franzosischen Regierung. Der britische Delegierte war
das einzige Mitglied der Kommission, das offen gegen die Ent-
scheidung Stellung nahm.

Mehrere andere Mitglieder der Kommission standen dabei
sicherlich in einem schweren Gewissenskampf. Sie muliten unter
politischem Druck so handeln, wie es ihre Regierung verlangte,
um die guten Beziehungen mit dem méchtigen Frankreich auf-
rechtzuerhalten.

Schon am 11. Januar 1923 riickten franzosische und belgische
Truppen in das Ruhrgebiet ein. Der Einmarsch wurde der
deutschen Regierung durch gleichlautende Noten Frankreichs
und Belgiens mitgeteilt. Es hiel darin:

Wegen der Verfehlung Deutschland in der Holz- und Kohlen-
frage sei beschlossen worden, eine Kontrollkommission von
Ingenieuren in das Ruhrgebiet zu entsenden, um die Tétigkeit des
Kohlensyndikats zu tiiberwachen, die strikte Durchfithrung des
Lieferungsprogramms zu sichern und alle fiir die Bezahlung
der Reparation erforderlichen Maflnahmen zu ergreifen. Die
italienische Regierung habe gleichfalls beschlossen, sich durch
Entsendung von Ingenieuren an der Mission zu beteiligen. Die
Alliierten hétten im Augenblick nicht die Absicht, zu einer
militdrischen Operation oder zu einer Besetzung politischer
Art zu schreiten. Sie lieBen nur die zum Schutze der Mission
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nétigen Truppen einriicken. Im normalen Leben der Bevolkerung
werde keine Stérung und keine Verdnderung eintreten. Die
deutsche Regierung habe das groBte Interesse daran, die Arbeit
der Mission und die Unterbringung der Truppen zu erleichtern.
Notfalls wiirden jedoch Zwangs- und Strafmalnahmen ergriffen
werden. Die Kontrollkommission fiir die Bergwerke und Fabriken
sei erméchtigt, im besetzten Gebiet Auskiinfte aller Art von jeder-
mann einzufordern, Bureaus, Gruben, Fabriken, Bahnhofe usw.
zu betreten und alle Dokumente, kaufminnischen Biicher und
Statistiken einzusehen. Das Personal der deutschen Verwaltung
und die Vertreter der deutschen Industrie- und Handelsverbédnde
sollten sich zur Vermeidung schwerer Strafen der Mission zur
Verfiigung stellen und nach ihren Befehlen handeln. Vom
11. Januar 1923 ab wiirde die bisher vom Kohlensyndikat vorge-
nommene Verteilung von Kohlen und Koks den Anordnungen
der Kontrollkommission unterliegen. In erster Linie seien die
alliierten Lénder und das linksrheinische besetzte Gebiet zu be-
liefern. Auch die neu besetzten Gebiete sollten ausreichend ver-
sorgt werden.

Von den Bediirfnissen des unbesetzten Deutschland war keine
Rede.

Das Kohlensyndikat hatte die Ankunft der Kontrollkommission
und der Truppen nicht abgewartet. Es war mit seinen gesamten
Akten kurz vor dem Einmarsch nach Hamburg iibergesiedelt.

Die deutsche Regierung unterwarf sich, wie vorauszusehen
war, den Anordnungen der besetzenden Michte nicht. In ihrer
Antwortnote vom 12. Januar erkléirte sie, daf3 sie den Schleier
zerreilen miisse, den Frankreich und Belgien iiber den wahren
Charakter der Besetzung zu werfen suchten. Diese verletze das
Volkerrecht und den Vertrag von Versailles. Die Schwere des
Vertragsbruchs sei nicht damit zu verhiillen, da man der Aktion
einen friedlichen Namen gebe. Die Grenze des unbesetzten
deutschen Gebiets sei durch eine Armee in kriegsméfiger Zu-
sammensetzung und Bewaffnung iiberschritten. Das kennzeichne
eine militdrische Aktion. Die deutsche Regierung erhebe gegen
die Gewalt, die einem wehrlosen Volke angetan werde, vor der
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ganzen Welt feierlichen Protest. Sie konne sich gegen Gewalt
nicht wehren, lehne es aber ab, sich dem Friedensbruch zu fiigen
oder gar bei der Durchfiihrung der franzosisch-belgischen Ab-
sichten mitzuwirken. Die Verantwortung fiir alle Folgen falle
allein auf die Regierungen, die den Einmarsch vollzogen hétten.
Diese Folgen zeigten sich bereits in einer weiteren Entwertung
der Mark und in einer sprunghaften Steigerung aller Preise in
Deutschland. Solange der vertragswidrige Zustand und seine
Folgen andauerten, sei Deutschland nicht in der Lage, Leistungen
an die Michte zu bewirken, die jenen Zustand herbeigefiihrt
hétten.

Der deutsche Botschafter in Paris und der deutsche Gesandte
in Briissel verlieBen ihre Posten. Die diplomatischen Beziehungen
mit Frankreich und Belgien wurden durch Geschéftstrager weiter-
gefiihrt.

Durch Bekanntmachung vom 13. Januar 1923 wurden die
Sachleistungen an Frankreich und Belgien eingestellt. Der Reichs-
kohlenkommissar hatte am 11, Januar 1923 allen Zechen des
Ruhrgebiets mitgeteilt, dal das Deutsche Reich fiir Lieferung und
Transport von Reparationskohle an Frankreich und Belgien keine
Zahlungen mehr leiste. Einige Tage darauf verbot er den Zechen
ausdriicklich die Lieferung von Kohle und Koks an Frankreich
und Belgien selbst fiir den Fall, daB die Alliierten die Lieferungen
selbst bezahlen oder bevorschussen sollten. Am 19. Januar 1923
erging an alle Beamten des Reiches und der Lander im besetzten
Gebiet die Weisung, den Befehlen der besetzenden Méichte keine
Folge zu geben, sondern sich ausschlieBlich an die Vorschriften
der eigenen Regierung zu halten. Am gleichen Tage ordnete der
Reichsverkehrsminister an, dal das deutsche Eisenbahnpersonal
in den besetzten Gebieten den Befehlen des franzosischen Ober-
kommandeurs nicht nachzukommen habe, und dal3 es den Beamten
und Arbeitern verboten sei, Kohle fiir Frankreich und Belgien zu
befordern.

Es war in der Tat ein Zustand des Krieges, nur dafl dem
Vorriicken der franzosischen und belgischen Truppen kein mili-
tidrischer Widerstand geleistet wurde. Die Besetzung beschriankte
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sich nicht, wie urspriinglich wohl vorgesehen war, auf den Bezirk
von Essen, den Mittelpunkt des Ruhrkohlengebiets, sondern
wurde binnen wenigen Tagen nach Norden und Siiden sowie
auf die Bezirke von Bochum und Dortmund ausgedehnt. Schliel3-
lich war fast das gesamte Kohlengebiet der Ruhrgegend in den
Hénden der Franzosen und Belgier.

War die Besetzung der Ruhr rechtmifBig oder nicht? Diese
Frage ist von allen Seiten mit mehr oder weniger Leidenschaft
erortert worden. Das Recht der Besetzung wurde auf gewisse
Bestimmungen des Vertrages von Versailles gestiitzt. Priift man
diese ohne Vorurteil, so ergibt sich, dal der Vertrag Frankreich
und Belgien kein Recht zur Besetzung gibt. Der Einmarsch
in fremdes Gebiet ist die scharfste Mallnahme gegen einen
souverdnen Staat. Er fiihrt an sich den Kriegszustand herbei.
Wenn der bekannte § 18 Anhang II zu Teil VIII des Vertrages
von Versailles davon spricht, dal bei einem Verstole Deutsch-
lands gegen seine Reparationspflicht auBler wirtschaftlichen und
finanziellen Zwangsmalregeln auch sonstige Schritte unter-
nommen werden diirfen, so kann die Besetzung weiterer deutscher
Gebiete damit nicht gemeint sein. Von der Besetzung deutschen
Gebiets handelt ein besonderer Abschnitt des Vertrages von Ver-
sailles. Nirgends ist da von einer Besetzung iiber die im Vertrag
bestimmten Grenzen hinaus die Rede. Daher ist es nicht moglich,
anzunehmen, daf3 der § 18, der in dem Abschnitt iiber Reparation
steht, so nebenher in einer unklaren, allgemeinen Bestimmung
auch die weitere Besetzung deutschen Gebiets hétte zulassen
wollen. Ueberdies hat der Vertrag gerade die Reparation so
aufgebaut, daB3 die Alliierten ihre Anspriiche gegen Deutschland
nur gemeinsam geltend machen und verfolgen diirfen. Zu diesem
Zwecke ist die Reparationskommission eingesetzt. Wenn Straf-
mafnahmen gegen Deutschland ergriffen werden sollen, so miissen
sie gemeinsam von den Alliierten beschlossen und durchgefiihrt
werden. Allerdings sagt der § 18, daB die ,.betreffenden Re-
gierungen“ (gouvernements respectifs) derartige MalBnahmen
ergreifen konnen. Darunter kann aber nur die Gemeinschaft der
in der Reparationskommission vertretenen Regierungen gemeint
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sein, nicht eine einzelne alliierte Macht, Ein Vorgehen auf eigene
Faust wiirde das gesamte Reparationssystem des Vertrages von
Versailles durchbrechen.

Von den alliierten Méchten hat die englische Regierung im
Laufe der Zeit immer fester den Standpunkt eingenommen, daf
die Besetzung der Ruhr mit dem Vertrage nicht vereinbar und
daher rechtswidrig sei. Einen formellen Widerspruch hat sie
jedoch zu keiner Zeit erhoben. Sie hat vielmehr aus politischen
Ricksichten das franzosische und belgische Vorgehen gewdihren
lassen. Im Grunde aber féllt gerade auf England die Mitschuld
daran, dall der Gedanke der Besetzung sich weiter entwickeln
und verwirklichen konnte. Es mull} daran erinnert werden, daf3
die Regierung von Lloyd George in den Konferenzen von Spa
(Juli 1920) und von London (Mérz 1921) sowie im Londoner
Ultimatum vom 5, Mai 1921 die Drohung, weiteres deutsches
Land, vor allem das Ruhrgebiet zu besetzen, dazu benutzt hat,
um von Deutschland Reparationsleistungen zu erzwingen. Lloyd
George ist nicht nur bei der Drohung geblieben, er hat sie auch
wahr gemacht. Unter seiner Fiihrung sind im Mirz 1921 wegen
der Haltung der deutschen Delegation auf der damaligen Lon-
doner Konferenz die Stiddte Diisseldorf, Duisburg und Ruhrort
besetzt worden. Und als Deutschland sich dem Ultimatum von
London im Mai 1921 unterwarf und damit die Reparation — auf
dem Papier — in Ordnung kam, sind zwar nach geraumer Zeit
die auBBerdem noch iiber Deutschland verhidngten StrafmaBnahmen
wirtschaftlicher Art aufgehoben worden, aber die Besetzung der
drei Stddte blieb trotzdem bestehen.

Den militarischen Einfall in das Ruhrgebiet haben das deutsche
Volk und die deutsche Regierung mit einer Haltung beantwortet,
die allgemein als passiver Widerstand bekannt geworden ist.
Aus der Tatsache, dafl dieser passive Widerstand nach einem
halben Jahre zusammengebrochen ist, hat man spdter der Re-
gierung von Dr. Cuno die schwersten Vorwiirfe gemacht. Aber
man mull gerecht sein. Man darf die Politik des passiven Wider-
standes an sich nicht verurteilen. DaB3 die deutsche Regierung
der franzdsischen Gewalt sich nicht unterwarf, sondern entgegen-
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trat, war sie nicht nur dem Rechtsgefiihl des deutschen Volkes,
sondern auch dem Ansehen Deutschlands in der Welt schuldig.
Allgemeine Verachtung wiirde Deutschland getroffen haben, wenn
es sich ohne Widerstand den Befehlen der franzosischen Gewalt-
haber im Ruhrgebiet gefiigt hétte. Deutschland, das sich durchaus
im Recht fiihlte, wiirde sich damit selbst ins Unrecht gestellt und
die Besetzung des Ruhrgebiets als eine verdiente Strafe fiir die
Nichterfiillung seiner Reparationspflicht hingenommen haben. In
den Augen der Welt wire es damit als ein Land ohne Ehrgefiihl
gerichtet gewesen. Mit einer glatten Unterwerfung unter die
Fremdherrschaft hitte es jeden Anspruch auf politische' Selb-
standigkeit verwirkt.

Der deutsche Widerstand gegen die Besetzung war daher
geboten. Es fragt sich nur, wie er am besten zu organisieren und
durchzufiihren war. In dieser Hinsicht allerdings hat die deutsche
Regierung Fehler begangen. Bei richtiger Leitung hétte das
deutsche Volk, das in einem Sturme vaterldndischer Begeisterung
opferwillig alle Drangsale und Entbehrungen auf sich nahm, den
Widerstand gegen die fremde Gewalt besser und lénger leisten
und vielleicht auch zum guten Ende fiihren kénnen.

Von den MaBnahmen der Regierung im Anfang der Besetzung
war manches unnétig und verfehlt. Richtig war es zum Beispiel,
die Sachlieferungen fiir die Reparation einzustellen. Unklug aber
war die Begriindung, mit der das geschah. Man durfte daraus
keine Vergeltung gegen Frankreich und Belgien machen. Man
mulBite vielmehr die Lieferungen an alle alliierten Lidnder mit
der Begriindung einstellen, daBl der Einbruch in das Ruhrgebiet
die deutsche Wirtschaft und besonders die Kohlenversorgung zer-
rittet und Deutschland damit unfahig zur Reparation gemacht
habe. Das hitte der wirklichen Sachlage entsprochen und wiére
im Ausland verstanden worden.

Ob es richtig war, der deutschen Industrie die Lieferung von
Kohle an Frankreich und Belgien ausdriicklich zu verbieten, auch
wenn diese die Kohle bezahlten, ist mindestens zweifelhaft. Im
ersten Schreck iiber den unerwarteten deutschen Widerstand
hatte die franzosisch-belgische Mission den deutschen Zechen-
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besitzern tatsdchlich das Angebot gemacht, dic Kohle bar zu
bezahlen. Das Angebot anzunehmen, wére ein Akt politischer
Klugheit gewesen. Wenn es ehrlich gemeint war, hitte es die
besetzenden Méchte an ihrem Geldbeutel, einer sehr empfind-
lichen Stelle, getroffen und den wirtschaftlichen Fehler der Ruhr-
besetzung von vornherein erwiesen. Und wenn das Angebot eine
Finte war, so hétte es Frankreich und Belgien politisch ins
Unrecht gesetzt.

Es fragt sich auch, ob es zweckmiBig war, die Eisenbahner im
besetzten Gebiet zu geschlossenem Widerstand aufzurufen und
alle Reichs- und Staatsbeamten in die Abwehr hineinzuziehen.
Das forderte unmittelbar scharfe Gegenmaliregeln heraus und
spielte den Gegnern den Betrieb des Eisenbahnnetzes und die
Verwaltung des besetzten Gebiets in die Hénde.

Aus diesen Anordnungen der deutschen Regierung erwuchs
der Zwang, fiir den Unterhalt der stillgelegten Industrien, der
verjagten Eisenbahner und der deutschen Beamten im besetzten
Gebiet fortlaufend gewaltige Summen aufzuwenden. So entstand
eine Last, die selbst bei grofter Sparsamkeit im Reich auf die
Dauer nicht zu tragen war, die aber mit dem weiteren Verfall der
Wihrung zu baldigem Zusammenbruch fiithren mulfte.

Die ZwangsmaBnahmen der besetzenden Méchte lieBen nicht
auf sich warten. Die interalliierte Rheinlandkommission — das
Kontrollorgan der Alliierten im besetzten Gebiet — erlieB am
13. und 18. Januar eine Reihe von Verordnungen, welche die
Kohlensteuer, die Zolle, die Abgaben von Ein- und Ausfuhr
sowie die Einkiinfte aus den kommunalen und fiskalischen Wal-
dungen mit Beschlag belegten und die Kohlenverteilung voll-
kommen der franzdsisch-belgischen Kontrollkommission unter-
stellten. Weitere Verordnungen der Rheinlandkommission vom
20. und 25. Februar fiihrten fiir die Verwaltung der beschlag-
nahmten deutschen Einnahmen besondere interalliierte Behorden
ein. Bald war das ganze besetzte Gebiet durch Zollgrenzen und
Ausfuhrverbote wirtschaftlich vom unbesetzten Deutschland ab-
gesperrt.

Gleichzeitig wurde die militdrische Besetzung auch iiber das
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Ruhrbecken hinaus so weit vorgeschoben, dal vom unbesetzten
Deutschland zu der von englischen Truppen besetzten Kdlner
Zone kein direkter Zugang mehr blieb. Auch die siiddeutschen
Rheinhédfen wie Mannheim und Karlsruhe fielen in franzdsische
Hénde. Die Weigerung der Reichsbahn, die internationalen Ziige
von Frankreich und Belgien weiterhin durch Deutschland zu leiten,
fiihrte Anfang Februar zur Besetzung der wichtigen Eisenbahn-
knotenpunkte von Offenburg und Appenweier. Dadurch wurde die
Verbindung zwischen Nord- und Siiddeutschland sehr erschwert.

Systematisch wurden alle Beamten des besetzten Gebietes
und die Angestellten der Eisenbahn, soweit sie den Befehlen der
besetzenden Michte keine Folge leisteten, mit ihren Familien in
brutaler Weise ausgewiesen. Sehr viele von ihnen wurden wegen
Widerstandes gegen die fremde Gewalt ins Geféngnis geworfen.
Das gleiche Los erlitten auch zahlreiche Fiihrer der Industrie.
Alltdaglich und zahlreich waren Verhaftungen und Aburteilungen
durch das Kriegsgericht. Eine franzdsisch-belgische Eisenbahn-
regie ergriff Besitz von der Verwaltung und dem Betrieb der
Eisenbahn im besetzten Gebiet mit Ausnahme der Kdlner Zone,
wo die deutschen Beamten verblieben. Um sich Mittel zur Be-
zahlung der Besatzungskosten zu verschaffen, scheuten die fran-
zosisch-belgischen Machthaber sich nicht, bei der Reichsbank und
bei anderen privaten Banken Gelder wegzunehmen. Viele Geld-
transporte aus dem unbesetzten Deutschland wurden abgefangen.
In den Werken des besetzten Gebietes wurden die Warenvorrite,
besonders an Kohle, Eisen und Stahl, beschlagnahmt. Da die
Kohlenférderung im Ruhrgebiet mehr und mehr zum Erliegen
kam, richtete die franzosisch - belgische Mission auf mehreren
grofBen Gruben einen eigenen Zwangsbetrieb ein. Eine lange Reihe
von blutigen ZusammenstoBen der Truppen mit der Bevdlkerung
auf der StraBle, auf den Gruben und in den Fabriken verschérfte
den Zustand immer mehr. Binnen kurzem stand das ganze wirt-
schaftliche Leben im Rheinland und an der Ruhr still.

Auch die Reparationskommission mufite sich an den Straf-
mafinahmen gegen das unbotmiBige Deutschland beteiligen. Am
26. Januar stellte sie fest, da die deutsche Regierung durch
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Einstellung der Reparationslieferungen eine allgemeine Ver-
fehlung gegeniiber Frankreich und Belgien begangen habe, und
dal3 der Londoner Zahlungsplan vom 5. Mai 1921 wieder in voller
Kraft sei.

Die groBite Gefahr der Besetzung lag fiir ganz Deutschland in
dem vernichtenden Einflu}, den sie auf die Wahrung ausiibte, Im
November und Dezember 1922 schwankte der Preis des Dollars an
der Berliner Borse im allgemeinen zwischen 7000 und 8000 Mark,
Die Mark war also verhiltnismiBig widerstandsfahig geblieben.
Von Anfang Januar 1923 an aber schnellte der Preis des Dollars
in Berlin derart in die Hohe, dal man am Ende des Monats
50 000 Mark fiir einen Dollar zahlen mufite. Wenn man die Dinge
so weiter treiben lieB, war jeder Versuch des Widerstandes gegen
den Einbruch ins Ruhrgebiet vergeblich. Es blieb nur die Wahl
zwischen Unterwerfung auf Gnade und Ungnade und einer ent-
schlossenen Anstrengung, die Mark als Lebensnerv der Wirt-
schaft mit allen Kréaften zu halten. Der Reichsfinanzminister
Hermes, dem ich diese Notwendigkeit vortrug, entschloB3 sich so-
fort zu einer durchgreifenden Stiitzungsaktion trotz der Fehl-
schldge, welche die bisherigen Versuche der Reichsbank stets er-
litten hatten. Auch der Reichskanzler Dr. Cuno erkannte sogleich
das Gebot der Stunde und trat personlich mit allem Nachdruck
fir die Stiitzung ein. Die Reichsbank, welche allein iiber die not-
wendigen Mittel zur Intervention an den deutschen und fremden
Borsen verfligte, warnur schwer fiir eine umfassende und energische
Aktion zu gewinnen, da sie nicht an einen nachhaltigen Erfolg
glaubte. In den iibrigen Zweigen der Reichsverwaltung stand man
den Absichten des Finanzministers teils lau, teils verstindnislos
gegeniiber. Es war klar, da3 ein wirklicher Erfolg nur dann zu
erringen war, wenn es gelang, durch massenhaften Aufkauf von
Reichsmark an deutschen und auslédndischen Borsen den Geld-
markt derart einzuengen, dal den Verkiufern der Reichsmark
— und dazu gehorten bei der bestehenden Panik leider sehr viele
Wirtschaftskreise Deutschlands — die Mittel zu weiteren Mark-
verkdufen abgeschnitten wurden. Man muflte also damit anfangen,
durch Hergabe groBBer Mengen von Devisen das gesamte Angebot
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von Mark im Inland und Ausland aufzukaufen. Damit brachte
man zwangldufig die Mark nicht nur zum Stillstand, sondern zu
einer Aufwirtsbewegung, die so lange gendhrt werden mubflte, bis
auch das Publikum dazu iiberging, seine Devisen zu verkaufen
und die Mark zu behalten. Die technischen Vorbedingungen zu
einem groBen Erfolg dieser Aktion waren durch den letzten
starken Sturz der Mark von selbst geschaffen. Am 31. Januar 1923
betrug die gesamte schwebende Schuld des Reiches — die von der
Reichsbank diskontierten Reichsschatzanweisungen — rund zwei
Billionen Papiermark. Der gesamte Umlauf an Reichsbanknoten
war ebenfalls zwei Billionen. Private Handelswechsel waren von
der Reichsbank in Héhe von rund 700 Milliarden Papiermark dis-
kontiert. Demgegeniiber hatte die Reichsbank einen Goldbestand
von 1005 Millionen Goldmark, nach dem Kurse vom 31. Januar
gleich 12% Billionen Papiermark. AuBlerdem besal} die Reichsbank
etwa 100 Millionen Goldmark an freien Devisen. Aus der Abgabe
von der deutschen Ausfuhr flossen ihr tiglich, auch in jener
kritischen Zeit, ein bis zwei Millionen Goldmark neuer Devisen
zu. Fiir die Reparation aber wurden, abgesehen von der monat-
lichen Abzahlung der belgischen Schatzwechsel mit 50 Millionen
Goldmark, damals keine Mittel bendtigt. Die Reichsbank hatte
also die Hénde fiir die Markstiitzung frei und auch reichliche
Mittel dafiir. Nach dem Dollarkurse von Ende Januar konnte man
theoretisch mit 180 Millionen Goldmark den gesamten Noten-
umlauf der Reichsbank einlosen oder die schwebende Schuld des
Reiches tilgen. Da die Notenpresse schon mit dem letzten ge-
waltigen Marksturz nicht hatte Schritt halten kénnen, war von
selbst eine sehr starke Einschrankung der Umlaufsmittel und eine
allgemeine Geldknappheit eingetreten. Jeder Aufkauf von Mark
muflite den Mangel an Zahlungsmitteln verschérfen und die Wirt-
schaft zum Verkauf der bisher sorgfiltig gehiiteten Devisen
zwingen. Ein sofortiges Steigen der Mark war daher sicher, sobald
die Reichsbank entschlossen mit starken Mitteln die Stiitzung
unternahm.

Im Reichsfinanzministerium wollte man aber mehr als einen
Augenblickserfolg. Die einmal erreichte Besserung der Mark sollte
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mindestens einige Monate hindurch aufrechterhalten werden, um
die tibermiBig gestiegenen Warenpreise zu senken und dem Volke
das wirtschaftliche Durchhalten im Ruhrkonflikt zu erméglichen.
Nur in diesem Falle bestand eine Aussicht, den Widerstand gegen
die Besetzung so zu leiten, daf} bei geschickter AuBlenpolitik viel-
leicht nach einigen Monaten verniinftige Verhandlungen mit den
alliierten Méachten angekniipft werden konnten. Den Ruhrkampf
auf unabsehbare Zeit zu fiihren, bis Frankreich etwa seine Truppen
aus dem Ruhrgebiet zuriickzog, war natiirlich sinnlos. Ziel der Ab-
wehr mufte sein, die Gegner davon zu iiberzeugen, daB sie durch
Gewalt nur sich selber wirtschaftlich und politisch schidigten, und
daB3 sie nicht auf einen baldigen Zusammenbruch der deutschen
Abwehr hoffen durften.

Neben die borsentechnische Aktion der Reichsbank mufite
also eine sorgfiltige Finanzwirtschaft des Reiches treten. Das
war der Kernpunkt der Markstiitzung und zugleich der schwierigste
Teil des Problems. Eine durchgreifende Sanierung der Reichs-
finanzen konnte in jenem Zeitpunkt nicht in Frage kommen. Die
Abschniirung der Rhein- mid Ruhrgebicte beraubte das Reich
eines wesentlichen Teiles seiner FEinkiinfte und machte neue,
schwere Ausgaben unvermeidlich. Steigende Fehlbetrige im
Reichshaushalt waren deshalb zu erwarten; sie mulliten aber
durch Sparsamkeit an allen Enden auf ein Mindestmal} beschrankt
werden. Die Erfahrungen des letzten Jahres hatten gelehrt, daf3
ein verniinftiges Wirtschaften {iberhaupt nur méglich war, wenn
die Wihrung zunichst einmal ein paar Monate stabil blieb. Und
um das zu erreichen, mu3te man den Verkdufern der Mark im
Inland und Ausland nicht nur den Glauben an die Festigung der
Wihrung beibringen, sondern ihnen auch jedes Interesse daran
nehmen, daB3 wieder eine Verschlechterung der Mark eintrat. Und
dies Interesse war leider vorhanden, solange die Reichsbank nicht
ihrer bisherigen Kreditpolitik ein Ende machte. Bei dem an-
dauernden Fall der Mark hatten immer weitere Kreise des
Handels und der Industrie begriffen, dal3 das beste Geschift zu
machen war, wenn man sich bei der Reichsbank durch Diskon-
tierung von Handelswechseln einen Kredit in Papiermark ver-
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schaffte, diese schleunigst in Waren oder wenn moglich in Devisen
umsetzte und dann bei Filligkeit des Wechsels die Schuld an
die Reichsbank in der inzwischen weiter entwerteten Papiermark
mit grofem Nutzen zuriickzahlte. Was so im grofen bei der
Reichsbank geschah, wurde natiirlich im Verkehr mit allen 6ffent-
lichen und privaten Geldinstituten, besonders bei den Banken
zur Gewohnheit. Es dauerte merkwiirdig lange, bis diese iible
Geschiftspraxis allgemein erkannt und in der Oeffentlichkeit
gebrandmarkt wurde. Sie war nur auszurotten, wenn das Reich
sich kurzerhand entschloB, sofort mit der ganzen Papiergeld-
wirtschaft zu brechen und die Wéhrung auf die Goldbasis umzu-
stellen. Vor diesem Radikalmittel, das seit einiger Zeit von ver-
schiedenen Seiten dringend empfohlen wurde, waren Regierung
und Reichsbank bisher immer zuriickgeschreckt, weil sie von der
plotzlichen Riickkehr zur Goldwidhrung fiir die deutsche Wirt-
schaft schlimme Folgen befiirchteten. Der Prisident der Reichs-
bank Havenstein, in seinem Tun und Denken das Vorbild eines
konservativen Ehrenmannes, hing mit Zihigkeit an der alten
Markwéhrung. Er hoffte immer noch, dafl sie eines Tages mit
der Regelung der Reparation in Ordnung kommen werde, und
konnte den Gedanken nicht fassen, dal3 die Reichsbank mit ihrer
hergebrachten Kreditpolitik von grofen Kreisen der Wirtschaft
systematisch ausgebeutet wiirde.

Als die Stiitzungsaktion fiir die Mark Ende Januar 1923 be-
schlossen wurde, verlangte der Reichsfinanzminister Hermes von
der Reichsbank, sie solle vorldufig Handelskredite nicht mehr
in Papiermark, sondern nur noch in Goldrechnung gewéhren. Das
aber lehnte die Reichsbank, unterstiitzt durch den Widerspruch
des Reichswirtschaftsministers, mit Riicksicht auf die Wohlfahrt
von Industrie und Handel ab. Sie versprach nur, die Handels-
kredite nach Moglichkeit einzuschrianken. Havenstein wies dabei
nicht mit Unrecht auf die Tatsache hin, dall das erschreckende
Anwachsen des Banknotenumlaufs weniger auf die freigebige
Kreditgewdhrung der Reichsbank an Private als auf die stindig
schlimmer werdende Defizitwirtschaft des Reiches selbst zuriick-
zufithren sei. Er dringte seinerseits darauf, dal das Reich in
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allen seinen Verwaltungszweigen strengste Sparsamkeit iiben
miisse.

So gingen schlielich Reich und Reichsbank mit Energie und
guten Vorsédtzen in den Kampf um die Mark hinein, ohne jedoch
fiir die Sicherung eines nachhaltigen Erfolges durchgreifende MaB-
nahmen zu treffen.

Die Stiitzung der Mark setzte am 31. Januar 1923 gleichzeitig
in Berlin, Amsterdam und New York ein. Nach Schwierigkeiten
im Anfang erzielte sie einen unerwarteten Erfolg. Als die Reichs-
bank etwa 100 Millionen Goldmark an Devisen in den Markt
geworfen hatte, liberzeugten sich Inland und Ausland, daf3 die
Aktion diesmal ernst gemeint sei. Der Preis des Dollars fiel in
vierzehn Tagen von 50 000 unter 20 000 Mark, dann hielt er sich
mit einigen Schwankungen bis zum 17. April 1923 stindig auf
etwa 21 000 Mark. Dieser Umschlag war natiirlich fiir Handel
und Industrie mit manchen Schwierigkeiten und fiir viele, die mit
dem weiteren Fall der Mark gerechnet hatten, auch mit schweren
Verlusten verbunden. Da die Reichsbank jedes Markangebot auf-
nahm, verschirfte sich die Geldknappheit in unerhdrter Weise.
An einigen Tagen konnten sich selbst die grofiten deutschen
Banken keine Zahlungsmittel beschaffen. Aber das war unver-
meidlich und mufite im Interesse der Allgemeinheit in den Kauf
genommen werden. Der andauernde Druck auf den Geldmarkt
fiihrte bald dazu, daBl die deutsche Wirtschaft groBle Betrdge an
Devisen hergab, welche die Reichsbank zu fallenden Preisen auf-
nahm. Anfang Mirz wurde berechnet, dafl die Stiitzung dem
Reiche und der Reichsbank im ganzen nur etwa 20 Millionen
Goldmark an Devisen gekostet hatte. Dann hielt sich der Kurs
der Mark eine Zeitlang von selber. Die Angriffe gegen die Mark
horten wegen volliger Erschopfung der Gegner auf.

Aber diese Ruhe sollte nicht von langer Dauer sein. Dem
Kundigen blieb nicht verborgen, da3 der Mark neue schwere Ge-
fahren drohten. Trotz der starken Besserung der Wahrung war
die schwebende Schuld des Reiches von Ende Januar bis Ende
Mairz 1923 von 2 Billionen auf 6.6 Billionen Mark gestiegen. In
der gleichen Zeit vermehrte sich der Notenumlauf der Reichsbank

233



von 2 Billionen auf 5.5 Billionen und der Betrag der von ihr ge-
wiahrten Handelskredite von 697 auf 2372 Milliarden. Das be-
deutete eine vollige Umkehrung der Verhéltnisse. Bei einem Dollar-
kurs von 20 000 Mark stellte der Notenumlauf von 5.5 Billionen
Mark einen Wert von 275 Millionen Dollar, also mehr als den
gesamten Goldschatz der Reichsbank dar. Die Geldknappheit war
allméhlich verschwunden. Reich und Reichsbank hatten der Wirt-
schaft in dieser kurzen Frist mit verschwenderischer Hand ge-
waltige Betridge in Reichsmark zur Verfligung gestellt. Eine eigens
fir diesen Zweck geschaffene Zentralstelle des Reichs zahlte in
das besetzte Gebiet so ziemlich alles, was an Unterstiitzungen
verlangt wurde. Die Reichsbahn forderte im téglichen Durchschnitt
den Gegenwert von zwei Millionen Dollar als Betriebszuschiisse
vom Reiche an. Gegen solche Miflwirtschaft erhob der Reichs-
finanzminister, dem eine Kontrolle dieser Verwaltungen nicht zu-
stand, immer wieder dringende Beschwerde, Aber seine warnende
Stimme drang nicht durch. Auch der Reichskanzler Cuno ver-
mochte gegen die Indolenz der iibrigen Reichsstellen nichts aus-
zurichten. Es hie3 einfach, es sei nicht mdglich, die Ausgaben fiir
das besetzte Gebiet und fiir die Reichsbahn einzuschranken.

Mit der wachsenden Fliissigkeit des Geldmarktes stiegen die
Anforderungen von Devisen bei der Reichsbank immer mehr. Diese
hielt an dem Dollarkurs von 21 000 Mark unverriickt fest. Sie
vermied dngstlich jede Schwankung. Bald wullte jedermann, daf
der Dollar nicht mehr fallen wiirde, und daB3 eine grofle und
sichere Gewinnchance darin lag, sich Devisen zu diesem Grund-
preise bei der Reichsbank zu kaufen. Denn die Kreise des Handels
und der Industrie sagten sich mit Recht, da} bei dem lawinen-
artigen Anwachsen des Notenumlaufs und der schwebenden
Schuld die Reichsbank eines Tages aus Mangel an Mitteln ge-
zwungen sein wiirde, den Aufkauf von Reichsmark einzustellen
und der steigenden Tendenz der Devisen freien Lauf zu lassen.

Der Finanzminister Hermes versuchte noch weitere Mittel fiir
die Markstiitzung zu gewinnen. Er gab 50 Millionen Dollar drei-
jahrige Dollarschatzanweisungen aus, deren Einlosung von der
Reichsbank garantiert wurde, und die vom Publikum in Devisen
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zu bezahlen waren. Aber die Emission dieses gldnzend fundierten
und bald sehr gesuchten Papiers war zunidchst ein Fehlschlag.
Nur etwas mehr als der vierte Teil der 50 Millionen Dollar wurde
gezeichnet, und es bedurfte schirfsten Druckes, um durch die
Uebernahme weiterer Betrdge durch die Banken den Miflerfolg
nach auflen etwas zu verschleiern. Von diesem Zeitpunkt an —
Ende Mérz — wurde die Lage unhaltbar.

Die Reichsbank gab tdglich mehr als 20 Millionen Goldmark
an Devisen ab, um den Markkurs zu stiitzen. Als jedoch am
18. April 1923 mehr als 60 Millionen Goldmark bei ihr angefordert
wurden, erklirte sich die Reichsbank auflerstande, die verlangten
Devisen in voller Hohe zuzuteilen. An diesem Tage sprang der
Dollarkurs auf 25 000 Mark, um tags darauf den Kurs von 30 000
Mark zu erreichen. Damit war die Stiitzungsaktion im Grunde ge-
scheitert. Das wurde freilich nach auflen noch nicht zugegeben.
Um den Kampf fiir die Mark fortzusetzen, mufite die Reichsbank
von nun an ihren bis dahin unangetasteten Goldschatz durch V er-
pfaindung und Verkauf im Auslande angreifen.

Der erste Erfolg der Markstiitzung fand im Ausland grofie
Beachtung. Man hatte der deutschen Regierung die Stirke dieses
finanziellen Widerstandes nicht zugetraut. In der franzosischen
Presse &duBlerten sich lebhaftes Befremden und wachsende Un-
sicherheit dariiber, ob die Besetzung zu dem gewiinschten Erfolg,
ndmlich zur Unterwerfung Deutschlands unter den militérisch-
politischen Druck Frankreichs, fithren werde. Poincaré und
Theunis, die Haupter der besetzenden Michte, trafen sich mehr-
fach, um tiber die Fortsetzung der Ruhrpolitik zu beraten. Bei der
ersten Zusammenkunft in Briissel am 14. Mirz wurde ziemlich
farblos erkléart, dal das Ruhrgebiet nicht auf ein bloBes Ver-
sprechen Deutschlands hin, sondern nur nach Malligabe der Er-
fiilllung der Reparationsverpflichtungen gerdumt werden wiirde.
Am 13. und 14. April fand eine neue Besprechung statt, diesmal
in Paris. Jetzt wehte schon ein schirferer Wind. Die Beschliisse
von Briissel wurden bekriftigt, zugleich aber wurden neue Druck-
mittel angekiindigt, bis Deutschland sich entschlieBen wiirde,
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direkte Reparationsvorschlige zu machen. Das Programm fiir die
Ausbeutung des besetzten Gebietes wurde wie folgt festgesetzt:

Die in Deutschland beschlagnahmten Giiter werden durch die
franzosischen und belgischen Behorden verkauft und in eine
Pfanderkasse — caisse de comptabilité des gages — abgefiihrt.
Daraus werden die Kosten der Besetzung und FEintreibung be-
stritten. Der verbleibende Rest flieBt der Reparationskasse zu.

Alle diese Proklamationen dienten dazu, die Verlegenheit
Frankreichs wiirdevoll zu decken, Im Grunde aber richteten sie
sich an die deutsche Adresse. Aufgabe der deutschen Politik war
es nun, Moglichkeiten zur Verhandlung zu er6ffnen und auszu-
nutzen. Das war insofern schwierig, als jedes neue deutsche
Angebot an die Alliierten als Zeichen der Schwiche aufgefal3t
werden konnte. Doch fehlte es nicht an Fiihlern aus Frankreich
und Belgien, um zu einer Verstindigung zu gelangen. Direkte
Verhandlungen mit der franzosischen Regierung waren freilich
bei dem Starrsinn Poincares nicht gut moglich. Die deutsche
Regierung war lange unschliissig, ob sie es wagen diirfe, den An-
stof zu Verhandlungen zu geben. Sie arbeitete im stillen den
Reparationsplan, den sie fiir die Pariser Konferenz vom Januar
bereitgehalten hatte, weiter aus und lie iiber die Schweiz und
Belgien sondieren, ob auf der Grundlage dieser neuen deutschen
Vorschldge eine Verstdndigung moglich sei, und ob die belgische
Regierung deswegen an Frankreich herantreten wiirde. Belgien
wagte das nicht, empfahl aber, Deutschland solle sich direkt an
die franzosische Regierung wenden.

Im ganzen waren die Aussichten auf eine Beilegung des Streites
damals nicht schlecht. Auch Loucheur bemiihte sich darum. Er
reiste Anfang April nach London, besuchte unter anderen Lloyd
George und lancierte durch den ,,Daily Telegraph" einen eigenen
Reparationsplan, Poincaré aber, der erst die Reise hatte geschehen
lassen, schiittelte diesen Versuch der Annidherung alsbald von sich
ab. Er wulite auch zu hintertreiben, daBl ein Reparationsplan
Delacroix - Barthou zustande kam. Die Anregung zu dem Plan
stammte von der belgischen Regierung, und Poincaré hatte am
13. April in Paris dem Ministerprisidenten Theunis seine Zu-
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Stimmung dazu gegeben. Diese Quertreibereien machten das Ver-
héltnis zwischen den Alliierten nicht besser. Auch in Frankreich
wuchs die Unzufriedenheit mit der sterilen Politik Poincares zu-
sehends. Die deutsche Regierung aber konnte in dieser kritischen
Zeit den rechten Weg nicht finden. Erst als Lord Curzon am
20. April im englischen Unterhaus eine Rede hielt, deren Sinn
so verstanden werden mufite, dal Deutschland neue Reparations-
vorschlige machen und Garantien dafiir bezeichnen sollte, rang
sich Berlin zu dem schweren Entschliisse durch.
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VIERUNDZWANZI GSTES KAPITEL

VERGEBLICHE DEUTSCHE ANGEBOTE,
VERGEBLICHE ENGLISCHE VERMITTELUNG

Am 2. Mai 1923 sandte die deutsche Regierung eine Note mit
einem neuen Angebot an die Hauptméchte der Alliierten und an
die Regierung der Vereinigten Staaten von Amerika. Die Wirkung
war verhdngnisvoll.

Um das Angebot zu begreifen, mufl man die Geschichte seiner
Entstehung kennen. Die Absicht war, als Gesamtleistung Deutsch-
lands unter dem Vertrage von Versailles den Betrag von 30
Milliarden Goldmark anzubieten, der durch mehrere internatio-
nale Anleihen und durch Sachleistungen aufgebracht werden
sollte. Eine grole Anleihe von 20 Milliarden sollte moglichst
sogleich zur Ausgabe kommen, lhre Zinsen fiir die ersten vier
Jahre waren einstweilen aus dem Kapital zu nehmen, damit
Deutschland eine Schonzeit fiir Geldzahlungen erhielt. Ueber die
Nachzahlung der Zinsen und iiber die Begebung der spiteren
Anleihen sollte ein unparteiisches Schiedsgericht entscheiden.
Falls die Alliierten das Angebot fiir zu niedrig erachteten, sollte
gemidll dem Vorschlag, den der amerikanische Staatssekretir
Hughes in einer Rede in Newhaven am 29. Dezember 1922 ge-
macht hatte, ein Komitee von internationalen Sachverstindigen
die Leistungsfihigkeit Deutschlands fiir Reparationszahlungen
festsetzen. Als Garantien waren in Aussicht genommen:

l. fiir die Sachlieferungen langfristige Lieferungsvertrige
der deutschen Industrie,
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2. fir die Geldzahlungen eine Generalhypothek auf die
Deutsche Reichsbahn, die ein selbstindiges Wirtschafts-
gebilde werden sollte, sowie bestimmte Einnahme-
quellen des Reiches wie Zolle, Tabaksteuer und Alkohol.

In den Beratungen des Kabinetts Cuno wurde dieser ein-
fache und bestimmte Plan aus innerpolitischen Bedenken, die
von mehreren Ministern hartndckig vertreten wurden, seltsam
entstellt und verwéssert. Kapitalbetrag und Zinsen wurden der-
art verklausuliert, daBl der wirkliche Wert der angebotenen
30 Milliarden wesentlich geringer erschien. Die Verpfandung der
Eisenbahn und bestimmter Reichseinnahmen verschwand aus dem
Entwurf des Angebots. Dafiir erklarte sich die Regierung nur
mit allgemeinen Worten zu besonderen Garantien bereit, die
durch Verhandlung mit dem internationalen Anleihekonsortium
und der Reparationskommission festzustellen seien. Ferner wollte
die Regierung durch geeignete Mallnahmen auch auf gesetzlichem
Wege dafiir sorgen, daBl die gesamte deutsche Wirtschaft zur
Sicherung des Anleihedienstes herangezogen wiirde. Der Vor-
schlag von Hughes, die Zahlungsfahigkeit Deutschlands von inter-
nationalen Sachverstdndigen bestimmen zu lassen, war nur zag-
haft angedeutet.

Schon der Eingang der deutschen Note betonte scharf, daf3
der passive Widerstand fortdauem werde, bis die Rdumung der
iiber den Versailler Vertrag hinaus besetzten Gebiete und die
Wiederherstellung vertragsmaBiger Zustinde in den Rheinlanden
erreicht sein wiirden. Und der Schlufl wiederholte: Ausgangspunkt
der Verhandlungen miisse sein, dafl innerhalb kiirzester Frist der
status quo ante wiederhergestellt werde. Dazu gehore auch, daf
die verhafteten Deutschen in Freiheit gesetzt und den Ausge-
wiesenen ihre Wohnstitten und Aemter zuriickgegeben wiirden.

Um dem franzosischen Verlangen nach politischer Sicher-
stellung entgegenzukommen, besagte die Note noch, da die
deutsche Regierung nach wie vor zu jeder friedensichernden Ver-
einbarung auf der Grundlage der Gegenseitigkeit bereit sei, ins-
besondere zur schiedsrichterlichen Erledigung von Streitigkeiten
zwischen Deutschland und Frankreich.
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Im {ibrigen wurde das Angebot noch von der Stabilisierung
der deutschen Wahrung und von der Gleichberechtigung Deutsch-
lands im internationalen Wirtschaftsverkehr abhéingig gemacht.
Diese letzteren Bedingungen waren schon in jedem fritheren
deutschen Angebot enthalten und zur Geniige bekannt.

Die ganze deutsche Note war fast in jedem Wort ein Kom-
promifl zwischen duBeren Notwendigkeiten und inneren Riick-
sichten. Thre letzte Form erhielt sie erst nach endlosen Beratungen.
Dann aber wurde sie in nervoser und unnétiger Hast der Oeffent-
lichkeit tibergeben. Der erkrankte Finanzminister Hermes erhob
in letzter Stunde Bedenken gegen Inhalt und Form der Note,
drang aber damit nicht durch.

Das Angebot erregte selbst in Deutschland vielfach Be-
fremden. Im gesamten Ausland wurde es als unbrauchbar abge-
lehnt. Frankreich und Belgien vergaflen dariiber einen Augen-
blick ihre schwerwiegenden Differenzen in der Ruhrfrage und
sandten schon unter dem 6. Mai nach einer weiteren Zusammen-
kunft in Briissel ihre gemeinsame Antwort, die offenbar von
Poincaré selber verfallit war. Ganz im Stile seiner wochentlichen
Sonntagsreden behandelte er darin das deutsche Angebot mit
jenem hohnischen Hall, dessen Tonarten er im Verkehr mit
Deutschland so meisterlich beherrschte. Thm war die deutsche
Note von Anfang bis zu Ende nichts ,als der kaum verhehlte
Ausdruck einer systematischen Auflehnung gegen den Vertrag
von Versailles®, an den Deutschland durch seine Unterschrift
gebunden sei. Die Erkldrung, dafl Deutschland den passiven
Widerstand fortsetzen werde, beantwortete Poincaré damit, daf
der Widerstand nicht von der Bevolkerung ausgehe, sondern daf3
die deutsche Regierung selber blutige ZusammenstoBe, Angriffe
gegen die franzosische Besatzung, Sabotageakte und gemeine Ver-
brechen im Ruhrgebiet organisiert habe.

Die franzosische und die belgische Regierung erklarten nun-
mehr offiziell, dal3 sie keinen deutschen Vorschlag in Erwigung
ziehen wiirden, solange der Widerstand im Ruhrgebiet andauere,
und daB sie das neu besetzte Gebiet nur nach Maligabe und im
Verhiltnis der geleisteten Reparationszahlungen rdumen wiirden.
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Verbindlich in der Form, aber sachlich sehr bestimmt war die
Ablehnung, welche das deutsche Angebot am 13. Mai von Eng-
land und Italien erfuhr. Beide Regierungen brachten ihre tiefe
Enttduschung iiber Form und Inhalt der deutschen Vorschldge
zum Ausdruck. Die Hohe des Angebots sei unbefriedigend, die
Sicherheiten zu unbestimmt.

Das Angebot, zu dem sich die deutsche Regierung so spat und
so schwer entschlossen hatte, war damit vollkommen fehlge-
schlagen. Es hatte den auBenpolitischen Konflikt verschirft,
die innerlich bereits uneinigen Alliierten wieder zusammen-
gebracht und Poincaré die Parole verschafft, da3 Deutschland
durch Aufgabe des passiven Widerstandes sich unterwerfen
miisse, ehe man zu Verhandlungen kommen koénne. Damit war
das Kabinett Cuno am Ende. Es durfte nach seinen feierlichen
Erkldrungen den passiven Widerstand nicht aufgeben, auch wenn
er ins Verderben fiihrte.

Die Lage Deutschlands wurde nun verzweifelt. Der vollige
Abschlu3 des besetzten Gebietes durch PafB- und Zollgrenzen
verschirfte téglich die wirtschaftliche Not. Die Markentwertung
setzte sich trotz aller weiteren Stiitzungsversuche der Reichsbank
in erschreckender Weise fort. Ebenso schnell stiegen Warenpreise
und Loéhne zu schwindelnden Hohen.

Der drohende Zusammenbruch Deutschlands begann aber auch
die Alliierten ernstlich zu beunruhigen. Wahrend Poincaré mit
dumpfer Entschlossenheit unentwegt darauf ausging, Deutschland
zur Unterwerfung zu bringen und inzwischen aus dem besetzten
Gebiet so viel wie moglich an Geld und Leistungen heraus-
zupressen, bemiihte sich die belgische Regierung schon seit einiger
Zeit, das Ruhrabenteuer zu einem verniinftigen Ende zu bringen.
Da die Aufstellung eines belgisch-franzosischen Reparationsplans,
wie schon erwéhnt, von Poincaré systematisch hintertrieben
wurde, lieB die belgische Regierung selbstindig einen Plan
ausarbeiten, der unter der Bezeichnung . Belgische Studien“ be-
kannt geworden ist. Die Studien beschiftigten sich nicht mit der
Festsetzung der Gesamtschuld Deutschlands, sondern mit einer
Berechnung der Betrige, welche aus bestimmten Einnahmequellen
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des Reiches jéhrlich fiir die Reparation gewonnen werden konnten.
Danach sollten abwerfen:

. die an eine Betriebsgesellschaft zu verpachtende Reichs-

bahn 1000 Millionen Goldmark
2. Verbrauchsmonopole . . . . 1530 , N
davon Tabak 450 Millionen
Bier . . 200 .
« Alkohol . 600 .
Zucker . 130 ”
Salz . . 70 .
Verschied. 80 .
3. Kohlenlieferungen................... 340 . "
zusammen jahrlich . . . 2870 Millionen Goldmark

Die Studien rechneten ferner mit einer Abgabe an die Repa-
rationskasse von 25 Prozent der Gewinne der deutschen Industrie-
und Handelsunternehmungen. Fiir die Aktiengesellschaften allein
schitzten sie diesen Betrag auf 250 Millionen Goldmark. Trotz
aller dieser Leistungen — so erklirten die Verfasser — sei der
Reichshaushalt leicht im Gleichgewicht zu halten.

Die Belgischen Studien wurden der franzosischen Regierung
am 9. Juni 1923 tbergeben.

In England war inzwischen Bonar Law wegen Krankheit aus
der Regierung ausgeschieden. Sein Nachfolger wurde Baldwin.
Mit ihm wurde die Haltung Englands in der Reparationsfrage
tatkraftiger. Als die deutsche Regierung, vollig ratlos, wie sie
nach dem Fiasko ihrer Note vom 2. Mai die zerrissenen Fidden
der internationalen Verhandlung wieder aufnehmen sollte, keine
geeignete Form fand, um ihren miflverstandenen Reparationsplan
zu erldutern, entstand unter englischem Einflul das deutsche
Memorandum vom 7, Juni 1923. Das Memorandum, das den
Alliierten und den Vereinigten Staaten von Amerika mit gleich-
lautenden Noten zuging, ist kurz und klar. Es erginzt mit er-
freulicher Bestimmtheit die deutsche Note vom 2, Mai durch
den Vorschlag bestimmter Garantien fiir die Reparation. Die
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Reichsbahn sollte hiernach selbstindig werden und Schuldver-
schreibungen mit erster Hypothek auf das Reichsbahnvermoégen
in Hohe von 10 Milliarden Goldmark ausgeben, die vom 1, Juli
1927 ab mit 5 Prozent zu verzinsen waren. Damit war eine
Jahresleistung von 500 Millionen durch die Reichsbahn sicher-
gestellt. Der gleiche Betrag sollte vom 1. Juli 1927 ab durch eine
erste Hypothek von 10 Milliarden Goldmark auf den gesamten
Grundbesitz der Industrie, der Banken, des Handels, des Ver-
kehrs und der Landwirtschaft Deutschlands beschafft werden.
AuBerdem wurden die Zélle auf GenuBBmittel und die Verbrauchs-
steuern auf Tabak, Bier und Zucker sowie die Ertrdgnisse des
Branntweinmonopols als Sicherheit angeboten. Der Ertrag dieser
Zo6lle und Abgaben war mit 800 Millionen Mark im letzten Jahre
vor dem Kriege angegeben. Das Memorandum verwies die ndheren
Erorterungen iiber Deutschlands Zahlungsfahigkeit auf miind-
liche Verhandlungen und wiederholte das Ersuchen, hierzu eine
Konferenz zu berufen.

Poincar¢, getreulich gefolgt durch die ihm ergebene Pariser
Presse, vertrat nach der deutschen Note vom 2. Mai verbissen
den Standpunkt, vor Einstellung des passiven Widerstandes diirfe
iiber die Reparation nicht einmal unter den Alliierten gesprochen
werden. Kurz vor dem zweiten deutschen Angebot vom 7. Juni
aber mufite er doch dem belgisch-englischen Druck nachgeben und
in eine weitere personliche Besprechung mit Theunis in Briissel
willigen. Als Ergebnis wurde wie {iblich verkiindet, daf auch dies-
mal die belgische und die franzdsische Regierung in der Behand-
lung der Ruhrfrage vollkommen einig seien und ihre fritheren Be-
schliisse ohne Einschrankung aufrechterhielten. Tatsdchlich hatte
sich jedoch der Unterschied zwischen der franzosischen und der
belgischen Richtung in Briissel wesentlich verschéarft. Belgien be-
trachtete die Ruhrbesetzung nur als Mittel zum Zweck, um durch
den Druck auf Deutschland eine Losung der Reparationsfrage
herbeizufiihren und alsdann das Ruhrgebiet wieder freizugeben.
Poincaré wollte zwar auch Deutschland zur Ergebung zwingen,
dann aber Rhein und Ruhr behalten und das System ihrer wirt-
schaftlichen Ausbeutung durch alliierte Organe unveridndert weiter-
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fiihren. Deshalb waren ihm jetzt Verhandlungen iiber die Reparation
ungelegen. Theunis erreichte in Briissel aber doch wenigstens die
Zustimmung Poincares zur Uebergabe der Belgischen Studien an
England und zur Aufnahme von Besprechungen zwischen den
Alliierten.

Das deutsche Memorandum vom 7. Juni war fiir Poincaré
natiirlich ein rotes Tuch. Schon am selben Tage erteilte er seinen
Botschaftern in London, Rom und Briissel den Auftrag, zu er-
klaren, dal die deutsche Note vollig unannehmbar sei. Sie ent-
halte erstens keine Verpflichtung zur Aufgabe des passiven Wider-
standes, zweitens biete sie keine bestimmten Betrdge an, drittens
wolle sie die Reparationskommission durch internationale Sach-
verstindige und eine Konferenz ersetzen, viertens spreche sie nur
von theoretischen Pfiandern, die den Glaubigern nicht ausge-
héndigt wiirden und keine Sicherheit boten. Jedoch lieB sich
Poincaré durch Belgien und England dazu bewegen, von einer
sofortigen Antwort an Deutschland abzusehen und die nétigen
Schritte mit den Verbiindeten zu beraten. Innerlich aber blieb
er ganz der Alte. Durch eine Note vom 10. Juni lieB} er in London
und Briissel erklidren, Deutschland miisse erst den passiven
Widerstand aufgeben, ehe man ein Reparationsprogramm auf-
stellen konne. Alsdann aber miisse Deutschland eine Anzahl
seiner Einkommenquellen den Alliierten direkt tiberlassen. Und
dafiir stellte er folgende Liste auf:

1. Die Eisenbahnen links vom Rhein seien einer Gesellschaft
zu iibergeben, an der Frankreich, Belgien, England und
vielleicht auch die Rheinldnder teilnehmen sollten;

, die deutsche GrofBindustrie miisse bestimmte Kohlen-
gruben im Ruhrgebiet dem Reiche iibertragen, damit sie
ebenfalls durch eine interalliierte Gesellschaft betrieben
wiirden;

3. die Sachlieferungen seien in bestimmtem Umfange wieder
aufzunehmen;

4. die Zolle seien in Gold zu erheben und den Alliierten zu
iibergeben;
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5. eine Ausfuhrabgabe von 26 Prozent in Devisen sei von den
groflen deutschen Produktionsverbdnden zu erheben und
an die Alliierten abzufiihren;

6. im besetzten Gebiet sollten die Alliierten die Zolle und
die Ausfuhrabgabe selbst erheben;

7. das Ruhrgebiet werde nur nach MalBlgabe der Zahlungen
gerdumt werden, die Deutschland fiir die Reparation leiste.

Die englische Regierung stand vor einer schwierigen Ent-
scheidung. Nach wie vor hielt sie daran fest, dal die ganze Ruhr-
besetzung vertragswidrig sei. Nachdem sie aber die Besetzung
ohne Protest zugelassen hatte, mufite sie sich mit den Tatsachen
abfinden. Anwendung von Gewalt Frankreich gegeniiber war aus-
geschlossen. Ein offener Bruch mit Frankreich hétte die Ord-
nung der Dinge in Europa unabsehbar verzogert. England mufBte
daher versuchen, in Giite mit Poincaré voranzukommen und die
Aufgabe des deutschen Widerstandes in einer Weise herbei-
zufiihren, die fiir Deutschland ertrdaglich war und die Losung der
Reparationsfrage nidher brachte. Daher lehnte die englische Regie-
rung die franzdsische Anregung, sie solle im Namen der Alliierten
Deutschland zur Aufgabe des passiven Widerstandes auffordem,
nicht grundsitzlich ab. Sie ersuchte jedoch am 13. Juni die
franzosische Regierung um genaue Auskunft iiber die Tragweite
ihrer Forderungen, vor allem dariiber, was Poincaré eigentlich
unter der Aufgabe des passiven Widerstandes verstehe. Zugleich
wies sie auf ihre eigenen Bedenken gegen die franzosischen
Forderungen hin. Darauf sandte Poincaré unter dem 29. Juni
eine Antwort, die in der Geschichte der Reparation einen be-
sonderen Platz verdient. Poincaré leistet sich darin das folgende
Urteil iiber Deutschland:

»Die Engliander haben von Deutschland eine ganz falsche Auf-
fassung. Man darf mit den Deutschen nicht auf gleichem Fufle
verhandeln und nicht erwarten, dal} sie einen von ihnen freiwillig
tibernommenen Vertrag ausfiihren. Deutschland hat stets ver-
sucht, sich seinen Verpflichtungen zu entziehen, weil es bisher
von seiner Niederlage nicht liberzeugt ist. Frankreich hat zu oft
erfahren, daf3 Deutschland als Nation sich nur unter dem Drucke
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der Not dazu bequemt, sein Wort zu halten, und nur wenn es fiihlt,
daB} es mit einem Stirkeren zu tun hat; das aber hat es seit 1919
nicht gefiihlt. Die Alliierten haben von Deutschland niemals etwas
erlangt, aufler wenn sie einig waren und mit Gewalt drohten.
Nach der Konferenz von Spa hat Deutschland unter dem Drucke
der drohenden Ruhrbesetzung einige Monate lang Kohlen in
normaler Weise geliefert. Es hat aber sofort die Lieferungen
wieder eingeschrinkt, als es glaubte, von der Gefahr eines Ein-
marsches befreit zu sein. Auch im Mai 1921 hat Deutschland den
Londoner Zahlungsplan unter den Drohungen der Alliierten an-
genommen. Als aber nach Zahlung der ersten Milliarde die wirt-
schaftlichen Sanktionen wieder aufgehoben wurden, hat Deutsch-
land immerfort ein Moratorium und Herabsetzung seiner Schuld
verlangt. Um diesem Zustand ein Ende zu machen, sind die
Belgier und Franzosen in das Ruhrgebiet eingeriickt. Wenn Eng-
land jetzt als Vermittler erscheint, wird Deutschland sicher er-
kldren, daBl es der Stirkere gewesen ist und den Alliierten seinen
Willen aufgezwungen hat. Es wird seine kiinftigen Versprechen
nicht besser halten als die fritheren. Deutschland muf} erst merken,
dall es wirklich besiegt ist. Englands Furcht, dal die Ruhr-
besetzung den volligen Ruin Deutschlands herbeifithren werde,
ist grundlos: nur die Fassade ist zerstort, weil Deutschland seinen
Kredit und seine Zahlungsmittel absichtlich vernichtet hat. Die
ganze Welt weil}, dafl die Deutschen den Gegenwert ihrer Aus-
fuhr systematisch in Devisen im Ausland behalten, daf} die Steuern
zugunsten einer habgierigen, alles an sich raffenden GrofSindustrie
nicht erhoben werden, dall der Zusammenbruch der Mark die
deutsche Ausfuhr begiinstigt und alle inneren Schulden Deutsch-
lands tilgt, wobei das von seinen Renten lebende Biirgertum ver-
schwindet und gezwungen wird, sich produktiv zu betdtigen, da3
alle Gewinne der Landwirtschaft, der Industrie und des Handels
in Sachwerten angelegt werden und das deutsche Kapital ver-
mehren. Wenn Deutschland will, kann es leicht seine Ausgaben
mit seinen Einnahmen in Einklang bringen und wird dann ohne
andere Schulden als die Reparation am freiesten von Lasten und
am reichsten auf der ganzen Welt dastehen.
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Da Deutschland ohne Zwang nichts leistet, muf3 der Zwang an-
halten und ohne Schwéche durchgefiihrt werden. Darum ja keine
MaBnahmen, die unter dem Vorwand der Aufgabe des passiven
Widerstandes auf einen verringerten Druck der Besetzung hin-
zielen. Das Pfand darf nicht eher freigegeben werden, als bis
Deutschland seinen sdmtlichen Verpflichtungen nachgekommen
ist. Der Druck muf} vor allem auf der deutschen Industrie lasten,
da sie die Seele des Widerstandes ist und eine stindige Gefahr
fiir die franzosische und belgische Industrie bildet. Die durch Aus-
beutung des besetzten Gebietes erschlossenen Einnahmequellen
miissen dauernd beibehalten werden. Mit der Bezahlung seiner
eigenen Kriegsschulden kann Frankreich erst beginnen, wenn
seine zerstorten Gebiete wieder aufgebaut und die Lasten des
Wiederaufbaues aus seinem Budget verschwunden sind.“

In seiner Begleitnote an die englische Regierung wies Poincaré
besonders darauf hin, dal England frither selbst die Besetzung
weiteren deutschen Gebietes gebilligt und mitgemacht habe. Im
iibrigen gab er auf die einzelnen Punkte der englischen Anfragen
vom 13. Juni keine bestimmte Auskunft.

Mit diesem fanatischen Ausbruch Poincares war in der
Reparation nicht weiter zu kommen. Auch Belgiens Antwort auf
die englische Note vom 13. Juni war eine Enttduschung. Deshalb
entschlof3 sich die englische Regierung, selber den Entwurf einer
Antwort der Alliierten an Deutschland vorzuschlagen. In seiner
Note an Frankreich und Belgien vom 20. Juli sagte Lord Curzon:
Nach der Ansicht von England und Italien seien die deutschen
Vorschldge vom 7. Juni einer sorgfiltigen Priifung wert. Die
internationale Lage verschirfe sich von Tag zu Tag. Die Be-
setzung des Ruhrgebietes, moge sie rechtmifig sein oder nicht,
verfehle den gewollten Zweck. Der stindige Fall der deutschen
Wihrung mache es Deutschland unmoéglich, seine Verpflichtungen
aus dem Londoner Zahlungsplan zu erfiillen. Es miisse etwas ge-
schehen, um das wirtschaftliche Leben Deutschlands wieder
herzustellen. Wenn der passive Widerstand ein Hindernis sei, so
wolle England der deutschen Regierung die Aufgabe des Wider-
standes vorschlagen. Das aber verspreche nur Erfolg, wenn man
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bereit sei, die deutsche Zahlungsfahigkeit zu priifen und die Lage
im Ruhrgebiet so zu gestalten, dall das Land wieder produktions-
fahig werde. England empfehle daher:

1. Aufgabe des passiven Widerstandes;

2. Wiederauftnahme der Zivilverwaltung im Ruhrgebiet und
seine schrittweise Radumung;

3. Berufung unparteiischer Sachverstindiger mit der Aufgabe,
die Alliierten und die Reparationskommission iiber die
deutsche Zahlungsfahigkeit und die Art der Zahlung zu
beraten. Mitwirkung eines amerikanischen Sachverstindigen
und Anhdrung deutscher Sachverstindiger;

4. Beratung derReparationskommission durch Sachverstindige
in bezug auf wirtschaftliche Sicherheiten und Biirgschaften,
die Deutschland den Alliierten zu geben habe;

5. baldige interalliierte Besprechungen iiber einen umfassen-
den Plan fiir allgemeine und endgiiltige Regelung der
Reparation;

6. Raumung aller deutschen Gebiete, die liber die im Versailler
Vertrag bestimmten Grenzen hinaus besetzt seien, sobald
die wirtschaftlichen Garantien wirksam wiirden.

Ein Entwurf der Antwort an die deutsche Regierung lag der
englischen Note vom 20. Juli bei. Er war aus lauter Vorsicht sehr
allgemein gehalten, um den Zwiespalt zwischen den Alliierten
moglichst zu verdecken. England ermunterte Deutschland darin
zur Fortsetzung des zuletzt beschrittenen Weges, machte aber
die Aufgabe des passiven Widerstandes zur Vorbedingung fiir
jedes Entgegenkommen der Alliierten und betonte, dall neben
Biirgschaften auch eine internationale Kontrolle der deutschen
Finanzverwaltung vorzusehen sei.

Zwischen Frankreich und England safl nun Belgien in der
Klemme. Es hétte gern den unertraglichen Zustand im Ruhrgebiet
beendigt gesehen, konnte aber von Frankreich nicht los, dem es
sich letzthin durch die Aufnahme einer Anleihe fiir die Stiitzung
des belgischen Franken noch mehr verschrieben hatte. Belgien
muBite sich krampfhaft anstrengen, zwischen seinen groflen Ver-
biindeten so zu lavieren, daB} es auf keiner Seite Anstof} erregte.
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Die belgische und die franzdsische Antwort auf den englischen
Vorschlag vom 20. Juli wurden gleichzeitig am 30. Juli in London
iiberreicht. Belgien betonte, dafl die deutsche Schuld nur herab-
gesetzt werden konne, wenn man entweder die interalliierten
Schulden streiche oder den zerstorten Gebieten ein Vorzugsrecht
auf Reparation einrdume. Im iibrigen erklérte es sich bereit, auf
die englischen Reparationsideen einzugehen.

Frankreichs Antwort aber bekundete nach wie vor die Hals-
starrigkeit des unerbittlichen Glaubigers:

,-Auge um Auge, Zahn um Zahn! Genau nach dem deutschen
Vorbild von 1871 wird das Ruhrgebiet als Unterpfand erst
freigegeben, wenn Deutschland gezahlt hat. Das Reich soll in
eine solche Notlage gebracht werden, dafl es sich dazu bequemt,
die Durchfiihrung des Vertrages von Versailles dem Zustande
der Besetzung vorzuziehen. Der deutsche Widerstand mul3 be-
dingungslos, ohne Gewédhrung von Vorteilen eingestellt werden.
Die Zahlungsfihigkeit Deutschlands ist bei der derzeitigen Ver-
wirrung seiner Wirtschaft Giberhaupt nicht festzustellen. AuBler-
dem ist es sinnlos, sie ein fiir allemal zu bestimmen, da sie sich
stetig é@ndert. Die deutsche Regierung wird keinen Betrag als
gerecht und als moglich anerkennen. Und wenn sie das doch tut,
wird sie am nichsten Tage das Gegenteil sagen. 1871 hat kein
Mensch auf der Welt danach gefragt, ob Frankreich den Ver-
trag von Frankfurt fiir gerecht und ausfithrbar hélt. Und die
Priifung der deutschen Zahlungsfihigkeit durch unparteiische
Sachverstindige? Was heif3t unparteiisch? Wer hat die Sachver-
stindigen zu wéhlen? Wie soll ihr Verhéltnis zur Reparations-
kommission sein? Lloyd George selber hat im Januar 1921 die
Beschliisse der Sachverstindigen aus der Briisseler Konferenz
abgelehnt und erklirt, daB3 er keinen Wert auf sie lege. Man kann
jetzt nicht festsetzen, was im Ruhrgebiet zu geschehen hat, wenn
der passive Widerstand aufhort. Das héngt ganz von der Haltung
des Reiches und der Bevolkerung ab.“

Lord Curzon verhehlte seine schwere Enttduschung iiber die
belgische und besonders die franzosische Antwort nicht. Er
empfand es bitter, dal Poincaré sich mit keinem Wort zu dem
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englischen Entwurf der Antwort an Deutschland duBerte. Am
2. August kiindigte er im Oberhause die Verdffentlichung des
gesamten Notenwechsels zwischen den Alliierten an, um der Welt
die ganze Tragweite des Problems und die Dringlichkeit seiner
Losung zu offenbaren.

Die belgische Regierung bemiihte sich in weiteren Noten an
England, ihre Haltung begreiflich zu machen. Sie schlug eine
miindliche Aussprache iiber die Reparation zwischen den alliierten
Ministern an der Hand der Belgischen Studien vor. Die franzo-
sische Regierung schwieg sich aus.

Unter dem 11. August sandte Lord Curzon an Frankreich
und Belgien eine weitere Note, in der er das ganze Problem noch-
mals ausfiihrlich und im einzelnen erorterte und die Differenzen
zwischen den Alliierten vom englischen Gesichtspunkte aus
scharf analysierte. Er lehnte es ab, die Zustimmung Frankreichs
und Belgiens zu einer Priifung der deutschen Zahlungsfahigkeit
durch finanzielle Vorteile fiir Belgien und Frankreich auf Kosten
Englands zu bezahlen. Die zerstorten Gebiete hitten keinen be-
griindeten Anspruch auf bevorzugte Befriedigung vor anderen
Kriegsschiden, wie sie England durch Vernichtung von Schiffen
erlitten habe.

Die Reparationskommission in ihrer jetzigen Zusammensetzung,
ohne Beteiligung Amerikas — das sagt die englische Note aus-
driicklich — sei in der PraxiseinWerkzeug franzdsisch-belgischer
Politik geworden. Man diirfe die unparteiischen Sachverstidndigen
nicht nur aus alliierten Lindern aussuchen, sondern miisse auch
Vertreter der Vereinigten Staaten, neutraler Machte und Deutsch-
lands zuziehen. Die Reparationskommission sowohl wie die
alliierten Hauptmaéchte hatten wiederholt festgestellt, dal es der
deutschen Regierung nicht moglich gewesen sei, gewisse, ihr im
Vertrage aufgezwungene Verpflichtungen zu erfiillen.

Die hochsten juristischen Autoritdten in England hétten die
britische Regierung dahin beraten, dall die rechtlichen Einwen-
dungen Deutschlands gegen die Ruhrbesetzung wohl begriindet
seien. Die britische Regierung habe bei fritheren Gelegenheiten die
Drohung mit der Besetzung des Ruhrgebiets nicht ausgesprochen

250



wegen Verletzung von Reparationsvorschriften, sondern eben nur
als eine Drohung, genau so wie eine Kriegsdrohung. Aber auch die
Drohung mit Krieg sei nutzlos, weil der Zahlungswille Deutsch-
lands, der damit erzwungen werden solle, nichts bedeute, wenn
seine Zahlungsfihigkeit durch die Ruhrbesetzung vernichtet sei.
Frankreich habe nach dem Kriege 1870/71 nur vier Milliarden
Goldmark zahlen miissen. Die Reparationsanspriiche aus dem
Weltkriege seien dreiunddreiffigmal so grof. Die Parallele mit
1871 lasse sich auch deshalb nicht ziehen, weil Frankreich infolge
seines Kredits damals die ndtigen Anleihen mit Leichtigkeit habe
aufbringen konnen, wihrend es Deutschland vollkommen un-
moglich sei, ausldndische Anleihen zu bekommen.

England erkldre sich abermals bereit, seine gesamten An-
spriiche an die Alliierten und an Deutschland auf 14.2 Milliarden
Goldmark herabzusetzen, eine Summe, die den Wert der kapitali-
sierten Schuld GroBbritanniens an die Vereinigten Staaten dar-
stelle. England werde auch hiervon den Alliierten noch so viel
nachlassen, als es auf die 14.2 Milliarden von Deutschland er-
halten werde.

Die Methode der franzosischen und der belgischen Regierung,
die Reparation beizutreiben, sei zum MiBerfolg verurteilt, weil
trotz aller Beschlagnahmen im Ruhrgebiet bei groBen Kosten
weniger Ertrdge erzielt worden seien als im Jahre zuvor. Die
Sache konne schlieBlich so weit getrieben werden, dafl England
im Interesse beschleunigter Regelung der Reparation zu ge-
sondertem Handeln schreiten miisse.

Niemals zuvor war der tiefe Rill zwischen England und Frank-
reich so scharf und griindlich beleuchtet worden wie in dieser
englischen Note vom 11. August. Niemals auch hatten sich die
beiden Alliierten vor aller Welt so ernste Wahrheiten gesagt wie
in dem ganzen denkwiirdigen Notenwechsel. Er gibt in die
Schwierigkeiten des Reparationsproblems und in die verschiedene
Denkart der beiden Volker tieferen Einblick als lange Abhand-
lungen. Er wirft ein grelles Licht auf Vorgédnge, deren Zusammen-
hang bis dahin mehr oder weniger dunkel geblieben war. Und
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deshalb schien es mir nétig, die wichtigsten und interessantesten
Stellen aus dem Notenwechsel hier getreulich wiederzugeben.

Poincaré antwortete am 20. August mit einer Note, die an
Ausfiihrlichkeit, Offenheit und Schérfe nichts zu wiinschen iibrig
148t Er fiihrte als geschickter Advokat den Nachweis, da3 Lloyd
George die Besetzung weiteren Gebietes ebenfalls als Druckmittel
fiir die Bezahlung der Reparation angedroht und angewendet
habe. Er versuchte ferner mit Scheingriinden nachzuweisen, daf
Deutschland sich konsequent den Reparationszahlungen entzogen
und den Zusammenbruch seiner Geldwirtschaft selber herbeige-
fiihrt habe. Den franzosischen Beschluf3, im Ruhrgebiet zu bleiben,
bis Deutschland seine Gesamtschuld bezahlt habe, begriindete er
unter anderem mit der Phrase, da3 andernfalls das Wort von
Lloyd George wahr werde, das er am 3. Marz 1921 in der Londoner
Konferenz ausgesprochen habe: es wiirden die Sieger die Kosten
der Niederlage bezahlen und die Besiegten die Friichte des Sieges
ernten.

Auch dieser politische Schriftsatz Poincares 146t bei aller
Dialektik jedes wirtschaftliche Verstédndnis vermissen. Er klammert
sich mit formal-juristischer Logik an die Forderung, die Poincaré
stets im Munde fiihrte:

,Der Vertrag von Versailles muf ausgeliihrt werden."

Damit schlof3 der duBerst lehrreiche, aber praktisch vollkommen
nutzlose Notenaustausch zwischen den Alliierten im Sommer 1923.
Der Versuch der englischen Regierung, die Alliierten wieder zu
einem gemeinsamen Vorgehen in der Reparationsfrage zu bringen,
war fehlgeschlagen. Deutschland erhielt auf seine Note vom
7. Juni, in der es auf englisches Betreiben ein sehr weitgehendes
Angebot gemacht hatte, tiberhaupt keine Antwort. Poincaré war
auf der ganzen Linie Sieger geblieben.
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FUNFUNDZWANZIGSTES KAPITEL

DIE EINSTELLUNG
DES PASSIVEN WIDERSTANDES

Mittlerweile griff der Verfall der Wéhrung und der Wirt-
schaft Deutschlands in verhdngnisvoller Weise um sich. Das zeigt
sich am besten an der Bewegung der Wechselkurse. Der offizielle
Preis fiir einen Dollar an der Berliner Borse war:

Mitte Juni Mark 100 000
Mitte Juli . 200 000
am 8. August . . . ” 5000 000
Mitte September . . . , 100 000 000
am 9. Oktober . . tber ,, 1000000000

Ein Halten bei diesem Absturz gab es nicht mehr: die deutsche
Mark war zur volligen Wertlosigkeit verurteilt. Trotzdem be-
miihten sich Regierung und Reichsbank noch immer vergeblich,
einen Damm gegen die Markvernichtung aufzubauen. Schon im
Juni hatte alle Welt den Glauben daran verloren, dal3 diese
Stiitzungsversuche noch etwas niitzen konnten. Der Unterhalt des
besetzten Gebietes, der beinahe ausschlieBlich auf Reichskosten
betrieben wurde, verschlang Summen, die, in Papiermark be-
rechnet, immer unermeBlicher wurden. Das Defizit der Reichs-
betriecbe, vor allem der Eisenbahn, wuchs in gleicher Weise.
Trotz aller neuen Steuererlasse bildeten die Reichseinnahmen nur
einen verschwindenden Teil der Ausgaben. Jede Woche und
schlieflich beinahe jeden Tag mufiten die Gehélter und Lohne in
den Staats- und Privatbetrieben erhoht werden. Léngst konnte
die Notenpresse dem Bedarf an Zahlungsmitteln mit dem Druck
von neuen Noten nicht mehr folgen, Industrie und Landwirtschaft
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und ebenso der Handel weigerten sich schlieBlich, ihre Waren
iiberhaupt noch gegen Papiermark zu verkaufen. Daraus ent-
standen Unruhen und blutige ZusammenstoBe. Das Gespenst
allgemeiner Hungersnot drohte in den Stiddten.

Alle Versuche der Regierung, durch immer schirfere Devisen-
vorschriften der Verschleuderung der Mark ein Ende zu setzen,
blieben ohne jede Wirkung. Nun entschlo3 man sich endlich dazu,
neben der wertlosen Papiermark neue wertbestidndige Umlaufs-
mittel auszugeben. Durch Verordnung vom 14. August wurde eine
Geldanleihe von 500 Millionen Goldmark geschaffen, deren Ab-
schnitte auf Dollars und Teilbetrdge von Dollars lauteten und als
Zahlungsmittel in den Verkehr gebracht wurden. Die Regierung
schritt weiter am 25. August zu einer Zwangsabgabe von Devisen.
Hierauf gingen bis zum 27. Dezember 137 Millionen Goldmark ein.

Ende September 1923 hatte die Reichsbank aus ihrem Geld-
vorrdte, der noch am 15. April iiber 1000 Millionen Goldmark
betragen hatte, mehr als 550 Millionen Goldmark verloren. Davon
waren iiber 100 Millionen fiir die Einlosung der am 15. Mai und
15. Juni filligen letzten beiden belgischen Schatzwechsel ausge-
geben. 450 Millionen Goldmark in barem Gold aber hatte
die ebenso hartndckige wie erfolglose Fortsetzung der Mark-
stiitzungsaktion verschlungen.

Um dem erschreckenden Mangel an Umlaufsmitteln zu steuern,
lie} die Regierung die Ausgabe von Notgeld nicht nur in Papier-
geld, sondern auch auf Goldbasis zu. Man schitzt die erlaubte
und unerlaubte Ausgabe von Papiernotgeld auf etwa 200 Trillionen
Mark und die Ausgabe des wertbestindigen Notgeldes auf etwa
200 Millionen Goldmark. Auch die Reichsbahn gab damals etwa
114 Trillionen Papiermark und 150 Millionen Goldmark als Eisen-
bahnnotgeld aus. Endlich schufen verschiedene deutsche Lénder
und preulische Provinzen Geldanleihen im Betrage von etwa
50 Millionen Goldmark, die gleichfalls als Umlaufsmittel dienten.

Die Erbitterung des Volkes iiber den volligen MiBerfolg der
dufleren Politik und {iber die Verschiarfung der Zustinde im
Reiche fiihrte am 12. August den Sturz der Regierung Cuno herbei.
Ein neues Kabinett unter Stresemann sicherte sich die Mitwirkung
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der sozialdemokratischen Partei. Diese entsandte Dr. Hilferding
auf den schwierigen und undankbaren Posten des Finanzministers.
Um der finanziellen Mifwirtschaft ein Ende zu machen, suchte
Hilferding sogleich die von ihm schon seit langerer Zeit vertretene
Politik der schleunigen Riickkehr zur Goldwéhrung in die Tat
umzusetzen. Dazu gehorte aber nicht nur die Ausgabe von Gold-
anleihe und von Goldgeld, sondern auch die Einstellung der ver-
hiangnisvollen Praxis der Reichsbank, immer noch Papierkredite
an Industrie und Handel zu geben. Vor allem aber muflte, wenn
das ganze Reich vor dem wirtschaftlichen Chaos bewahrt bleiben
sollte, mit der planlosen Verschwendung von Geld in den be-
setzten Gebieten gebrochen werden. Horte aber die finanzielle
Unterhaltung der besetzten Gebiete auf Reichskosten auf, so war
damit auch der passive Widerstand zu Ende. Es ist der deutschen
Regierung sehr schwer geworden, das Bekenntnis der Niederlage
in diesem Kampfe abzulegen. Die Not war schlieBlich stérker als
der Stolz. Nachdem der Kanzler Stresemann bereits Gffentlich
erklért hatte, der passive Widerstand sei ein Fehlschlag gewesen,
verkiindete die Reichsregierung am 26. September formell, daf
der Widerstand aufgegeben sei. Hinzugefiigt wurde freilich, daf3
diese Erkldrung keine Kapitulation vor Frankreich bedeute.

So groB die Erwartung gewesen war, daB3 dieser Schritt zu
Verhandlungen mit den Alliierten fithren werde, so grol war die
Enttduschung. Die diplomatischen Versuche der neuen Regierung,
wenigstens die Zustdnde in den besetzten Gebieten zu erleichtern,
waren vergeblich. Frankreich liel sich auf nichts ein, weder auf
Verhandlungen noch auf die Freilassung der politischen Ge-
fangenen und die Riickkehr der aus dem besetzten Gebiet Ver-
triebenen. Poincaré erklérte, er miisse sich erst davon iiberzeugen,
dal3 der passive Widerstand wirklich zu Ende sei.

Nun entstanden in Deutschland ernste politische Wirren.
Bayern trat in offenen Gegensatz zur Reichsregierung. Be-
waffnete Scharen unter Ludendorff und Hitler versuchten eine
nationalistische Gegenrevolution anzuzetteln. Das fithrte sofort
zu kommunistischen Unruhen in Sachsen und Thiiringen. Letztere
wurden mit Hilfe der Reichswehr bald niedergeschlagen. In
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Miinchen kam es am 9. November zu einem Putsch, der durch das
Eingreifen der Reichswehr mit der Gefangennahme von Hitler
schon am folgenden Tage sein Ende fand. Im Rheinland wurde
sowohl zu Aachen wie zu Koblenz von Separatisten die Errichtung
der selbstindigen Rheinrepublik proklamiert. Auch in der Pfalz
entstand eine gleichartige Bewegung. Sie breitete sich unter dem
Schutze der franzosischen Besatzungstruppen zunéchst rasch aus,
Ueberall aber setzte sich die reichstreue Bevolkerung gegen die
separatistischen Minderheiten zur Wehr, und bis zum Ende des
Jahres gelang es allerorten, den Aufstand vollkommen nieder-
zuschlagen. Das politische Eingreifen Englands gegen den Separa-
tismus war dabei von Bedeutung.

Deutschlands wirtschaftlicher Zusammenbruch schien im Ok-
tober 1923 unvermeidlich.

Die franzosische Regierung verhielt sich bei alledem durchaus
passiv. Sie stellte nicht einmal mehr das Verlangen, dal3 die
deutsche Regierung ihre Unterwerfung formell bekunde, sondern
sie zog es vor, die Dinge weiter treiben zu lassen. Damals
herrschte fast {iiberall, besonders auch in Amerika die feste
Ueberzeugung, dal Poincaré kein anderes Ziel habe, als die
vollige Auflosung Deutschlands herbeizufithren. Es war Klar,
daBB mit jedem Tage die Aussicht auf Reparation immer mehr
verschwand. Daraus folgerte man allgemein, daBl es Frank-
reich gar nicht mehr auf Reparation, sondern nur auf den
politischen Zerfall Deutschlands ankam, um auf diese radikale
Art vollige Sicherheit vor Deutschland zu erreichen. Vielfach
wurde behauptet, die Ueberwindung der deutschen Gegenwehr
sei Poincaré zu plotzlich und zu friih gekommen. Er hitte mit
diesem Triumph lieber gewartet, bis der Zeitpunkt der fran-
zosischen Parlamentswahlen ndher geriickt wire. Denn in den
Monaten, welche zwischen der Aufgabe des passiven Wider-
standes und den franzosischen Wahlen lagen, mufite die Wahrheit
iiber das Ruhrabenteuer herauskommen. Wenn sich dann zeigte,
daB3 der politische Sieg Poincares auch fiir Frankreich schwere
wirtschaftliche und finanzielle Nachteile brachte, so konnte die
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Enttduschung des franzosischen Volkes leicht den Sturz der Re-
gierung Poincaré zur Folge haben.

Ich glaube nicht, da3 so tiefe und bestimmte Absichten hinter
der Politik von Poincaré zu suchen sind. Poincares Stérke war
starrsinniges Beharren bei einmal gefallten Ideen und Beschliissen.
Er war nur im Verneinen groB8. Er scheute sich nach der deutschen
Niederlage, einen positiven Entschlu3 zu treffen, weil er in der
verdnderten Situation nicht aus noch ein wulite. Vorldufig gefiel
er sich in der Rolle des siegreichen Diktators. Er zodgerte auch,
die weitere Entscheidung in den Reparationsfragen wieder der
dazu berufenen Reparationskommission zu iibertragen, weil er
dann mit dem Widerstand Englands und vielleicht auch mit den
Bedenken Italiens und Belgiens zu rechnen hatte. So blieb an
Rhein und Ruhr vorléufig alles beim alten.

Unter solchen Verhéltnissen konnte auch das Kabinett Strese-
mann keinen Bestand haben. Denn es hatte den passiven Wider-
stand ja gerade aufgegeben, um wieder zu wirtschaftlich ertrag-
lichen Zustinden zu gelangen. Das Kabinett trat am 3. Oktober
zuriick. Die sozialistischen Minister schieden aus. Anstelle von
Dr. Hilferding wurde Dr. Luther Reichsfinanzminister. Stresemann
fiihrte mit einem Rumpfkabinett in diktatorischer Form bis zum
23. November die Geschéfte weiter. Dann bildete sich aus den
Mittelparteien eine neue Regierung mit Marx als Reichskanzler,
Stresemann als AuBlenminister und Luther als Finanzminister.

Bergmann, Der Weg der Reparation 17 25’7



SECHSUNDZWAN ZIG STES KAPITEL

DIE REFORM DES DEUTSCHEN GELDWESENS
UND DES REICHSHAUSHALTS

DIE MICUMVERTRAGE

Inmitten aller dieser Wirren wurde in Deutschland eine
griindliche Wéhrungs- und Finanzreform durchgefiihrt. Am
15. Oktober 1923 erging die Verordnung iiber die Errichtung der
deutschen Rentenbank. Sie machte der Papierwirtschaft des
Reiches ein Ende. Die Reichsbank wurde der Sorge fiir die
Reichsfinanzen enthoben und ganz selbstindig gemacht. Sie durfte
fortan keine Schatzanweisungen des Reiches diskontieren. Die
bisherigen Schulden des Reiches bei der Reichsbank wurden mit
Hilfe eines zinslosen Darlehens der Rentenbank an das Reich von
300 Millionen Rentenmark abgelost. Die Fehlbetrige im Reichs-
haushalt, die bis zur Herstellung des Gleichgewichts der Ein-
nahmen und Ausgaben entstehen wiirden, sollte das Reich aus
verzinslichen Krediten der Rentenbank bestreiten. Diese durften
einschlieBlich des zinslosen Darlehens von 300 Millionen den Ge-
samtbetrag von 1200 Millionen Rentenmark nicht {ibersteigen.

Die Einfiihrung der Rentenmark war ein seltsames Experiment.
Man mufite mit der Papierwirtschaft aufthéren, weil sie durch die
Vernichtung der Mark ad absurdum gefiihrt worden war. Man
wollte zur Goldwéhrung zuriickkehren, hatte aber dafiir keine
geniigende Unterlage an Gold und besall auch keinerlei Kredit
im Inland und Ausland mehr. Mit diesem Problem hatten sich in
Deutschland schon seit langer Zeit Berufene und Unberufene
abgequilt. Es lagen Projekte vor fiir Goldnotenbanken auf reiner
Goldwéahrung und auf der sogenannten goldgerdnderten Wahrung.
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Der Plan der Rentenbank stammt von Helfferich. Er brachte
schon Anfang August 1923 dem Finanzminister Hermes im
Kabinett Cuno einen vollstandigen Entwurf, der abgesehen von
wenigen Punkten einige Monate spiter fast unverdndert Gesetz
geworden ist. Der einzige wirklich grundlegende Unterschied des
Rentenbankgesetzes von dem Helfferichschen Entwurf liegt darin,
daB3 Helfferich die Einheit der neuen Wéhrung nicht auf die
Goldmark abstellen wollte, sondern auf den Wert eines Pfundes
Roggen. Schon bei den ersten Besprechungen im Finanzministerium
wurde ihm gesagt, dal der Roggenpreis keine geeignete Grund-
lage fiir eine Wahrung sei, weil er bekanntlich schon im Verlaufe
eines einzigen Jahres erheblich schwankt. Helfferich wulite sehr
wohl, dafl es theoretisch allein richtig sei, die Goldmark als
Grundlage zu nehmen. Er erwartete aber von der Roggenmark ein
besonderes Vertrauen der Landwirtschaft in die neue Wihrung,
da das Land mit dem Begriff der Goldmark nichts anfangen
konnte und das Gold selbst fehlte, wahrend Roggen das Haupt-
erzeugnis des deutschen Landbaus ist. Nun hatte der Plan von
Helfferich gerade den Zweck, wihrend einer Uebergangszeit
wieder ein Zahlungsmittel zu schaffen, gegen das die Land-
wirtschaft ihre Erzeugnisse verkaufen wiirde. Dariiber, daf} die
Roggenwihrung nur ein Schritt auf dem Wege zur Goldwéhrung
sein konne, war sich Helfferich natiirlich klar.

Seine Konstruktion der Rentenbank zeugt von genialer Auf-
fassung. Die produktiven Stinde Deutschlands: Landwirtschaft,
Industrie, Gewerbe und Handel einschlieBlich der Banken wurden
zugunsten der Deutschen Rentenbank mit einer Schuld in Hohe
von vier Prozent ihres fiir die Zwecke des Wehrbeitrages im
Jahre 1913 geschitzten Vermogens, im ganzen mit 3200 Millionen
Goldmark, belastet. Die Last ruhte auf den Grundstiicken in Form
einer erststelligen Grundschuld. Wo nicht geniigend Grundbesitz
vorhanden war, trat an die Stelle der Grundschuld eine Schuld-
verschreibung des belasteten Unternehmens, Diese Schuld war
mit 6 Prozent jéhrlich zu verzinsen. Zinsen und Kapital waren bei
Falligkeit nach dem Goldwert in Rentenmark zu zahlen. Auf
diese Weise wurden die Schuldner, das hei3t die gesamte deutsche
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Wirtschaft, daran interessiert, die Rentenmark auf der Hohe der
Goldmark zu halten. Denn je mehr die Rentenmark unter den
Goldwert sinken wiirde, um so mehr Rentenmark mufite der
Schuldner an Zinsen und Kapital an die Rentenbank abfiihren.

Das Grundkapital der Rentenbank betrug 2400 Millionen, ihre
Grundriicklage (Reserve) 800 Millionen Rentenmark. Kapital und
Reserven gegeniiber stand als Aktivum der Rentenbank ihre
Forderung von 3200 Millionen, die zur Hélfte auf die Landwirt-
schaft, zur anderen Halfte auf Industrie, Gewerbe und Handel
entfiel. Die Eigentiimer der belasteten Grundstiicke und die Unter-
nehmer der belasteten Betriecbe waren der Hohe ihrer Schuld
entsprechend an dem Kapital der Rentenbank beteiligt. Die
Rentenbank sollte bis zur Hohe ihrer Forderung an die deutsche
Wirtschaft fiinfprozentige Rentenbriefe tiber 500 Goldmark oder
ein Vielfaches davon ausstellen. Diese Rentenbriefe sollten als
Deckung der von der Rentenbank als Zahlungsmittel auszugeben-
den, auf Rentenmark lautenden Rentenbankscheine dienen. Der
Wert aller in Umlauf gesetzten Rentenbankscheine durfte den
Gesamtwert der ausgestellten Rentenbriefe nicht iiberschreiten.
Die Rentenbank wurde verpflichtet, ihre Rentenmark jederzeit
auf Verlangen so einzuldsen, daf3 auf 500 Rentenmark ein Renten-
brief iiber 500 Goldmark zu geben war.

Die Rentenbank sollte Bankgeschéfte nur mit dem Reich, der
Reichsbank und den Privatnotenbanken machen. Abgesehen von
den erwihnten Krediten an das Reich durfte die Rentenbank der
Reichsbank und den Privatnotenbanken zum Zwecke der Kredit-
versorgung der Privatwirtschaft Kredite bis zum Betrage von
1200 Millionen Rentenmark gewidhren. Aus dem Gewinn der
Rentenbank waren vorweg 40 Prozent des Reingewinns einem
Tilgungskonto zuzufiihren. Alsdann sollte ein Betrag bis zu 6 Pro-
zent der gemachten Einlagen den Anteilseignern zufallen, bezw.
auf deren Schuldzinsen verrechnet werden. Ein etwaiger Rest-
betrag war zur Verstirkung des Tilgungskontos zu verwenden.
Die Verwaltung der Rentenbank sollte ganz in den Hénden der
Anteilseigner liegen.
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Die Rentenbank begann ihre Tétigkeit am 15. November 1923
mit der Ausgabe der Rentenbankscheine. Damals betrug die
schwebende Schuld des Reichs bei der Reichsbank etwas iiber
191 Trillionen Papiermark. Vom 20. November ab gelang es, den
Kurs des Dollars auf 4.2 Billionen Papiermark festzuhalten. Im
Ausland war kurz vorher die Bewertung der Mark noch weit
geringer gewesen. Durch den geschickten Aufkauf von Papiermark
im Ausland wurde dann auf einem Dollarkurs von 4.2 Billionen
das Gleichgewicht wiederhergestellt. Dieser Kurs ist nach einigen
Schwankungen, die im Januar 1924 einsetzten, stindig aufrecht
erhalten worden. Damit hat sich auch das Problem, ein festes
Wertverhiltnis zwischen der Rentenmark und der Papiermark zu
schaffen, das den Erfindern der Rentenmark zunéchst viel Kopf-
zerbrechen gemacht hatte, von selbst gelost. Denn nunmehr erhielt
die Rentenmark, welche nach dem Gesetz einer Goldmark gleich
ist, einen Borsenpreis von einer Billion Papiermark. Zu diesem
Preise ist die Hauptmasse der schwebenden Schuld des Reiches
bei der Reichsbank insgesamt mit etwa 200 Millionen Rentenmark
eingeldst worden.

So hat die Einfilhrung der Rentenmark mit einem Schlage
die Papiermark vorldufig stabilisiert. Gesetzliches Zahlungsmittel
blieb die Papiermark nach wie vor. Die Rentenmark erhielt diesen
Charakter nicht, wenngleich sie an allen 6ffentlichen Kassen als
Zahlungsmittel anzunehmen war. Der grofle Erfolg der Renten-
mark ist umso bemerkenswerter, als sie bei ihrer Einfiihrung von
den berufenen Vertretern des Bankgewerbes fast durchweg auf
das heftigste bekdmpft worden war. Es stand aber hinter der
Rentenmark vor allem das Vertrauen der Landwirtschaft, die in
der neuen Wihrung das Werk ihres politischen Vertreters
Helfferich sah und stiitzte. Ein schlagender Beweis dafiir, daf3
das Vertrauen des Volkes von wesentlicher Bedeutung fiir die
Geschicke der Landeswéahrung ist.

Die Einfilhrung der Rentenmark war aber nur eine der ndtigen
Voraussetzungen fiir die Wahrungs- und Finanzreform. Sie hitte
nur voriibergehend Erfolg haben koénnen, wenn nicht gleichzeitig
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im Steuerwesen und in den Ausgaben des Reiches grundlegende
Aenderungen eingetreten wiren.

Durch Verordnung vom 11, Oktober wurde kurzerhand be-
stimmt, daf3 alle Reichssteuern auf Gold umzustellen seien. Durch
drei Steuernotverordnungen wurden weitere tief in die Wirtschaft
einschneidende SteuermafBnahmen getroffen. Das Kontrollrecht
des Finanzministers iiber die einzelnen Reichsressorts wurde
wesentlich erweitert. Die Ausgaben wurden stark eingeschrinkt,
vor allem durch einen sehr scharfen Abbau der Beamtenschaft.
Etwa 25 Prozent der Reichsbeamten wurden entlassen. Eisenbahn
und Post wurden in ihren Finanzen ganz auf eigene Fiile gestellt.
Sie fiihrten Goldtarife ein und erhielten keinerlei Unterstiitzung
vom Reiche mehr.

Trotz aller dieser MaBBnahmen war es ein kithnes und gefahr-
liches Unterfangen, das Gleichgewicht im Reichshaushalt lediglich
durch die Kredithilfe der Rentenbank herzustellen. Es blieben
dem Reiche nach Ablosung seiner Schuld von 200 Millionen bei
der Reichsbank von dem Gesamtkredit der Rentenbank noch
1000 Millionen Rentenmark. Davon verbrauchte das Reich schon
bis Ende Dezember 800 Millionen, weil die Einnahmen zunéchst
noch stark hinter den nétigen Ausgaben zuriickblieben. Von An-
fang Januar 1924 an aber gelang es, ohne weitere Benutzung des
Rentenbankkredits Ausgaben und Einnahmen des Reichs im
Gleichgewicht zu halten. Bald wurden sogar Ueberschiisse erzielt.

Die Reichsfinanzen waren Ende 1923 besonders dadurch be-
lastet worden, daB3 man trotz der Einstellung des passiven Wider-
standes sich auch nach dem 15. November gendtigt sah, die Unter-
stiitzung der Erwerbslosen im besetzten Gebiet fortzufiihren. Dafiir
wurde ein Hochstbetrag von 100 Millionen Rentenmark ausge-
setzt, der natiirlich nur fiir kurze Zeit helfen konnte. So stand die
Regierung vor der Frage, wie nach Aufgabe des passiven Wider-
standes die Wirtschaft in den besetzten Gebieten aufrecht erhalten
werden sollte. Rhein und Ruhr hatten im letzten Jahr fast aus-
schlieBlich von den Geldsendungen der Regierung gelebt. Industrie
und Handel waren durch die Zwangsmafinahmen der Besetzung
lahmgelegt. Die Arbeit in den Bergwerken und Fabriken stand still.
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Die Aufgabe des passiven Widerstandes war eine unvermeid-
liche Folge des allgemeinen Finanzelends. Sie hatte keinen Sinn,
wenn das Reich seine Zahlungen in das besetzte Gebiet doch nicht
einstellte. Was aber sollte an Rhein und Ruhr geschehen, wenn
die Unterstiitzung durch das Reich vollkommen aufhorte?

Frankreich lehnte es ab, sich auf Verhandlungen mit Deutsch-
land {iber die Ordnung der Verhiltnisse im besetzten Gebiet ein-
zulassen. Somit konnte die Arbeit in den stillgelegten Betrieben
nur dann wieder beginnen, wenn die deutschen Unternechmer sich
mit den fremden Machthabern einigten, das heil3t sich ihren Be-
dingungen unterwarfen. Ein solcher EntschluB mufite das Ein-
gestindnis der deutschen Niederlage besiegeln. Er verleugnete die
bisherige Abwehrpolitik der Regierung. Alle Opfer und Leiden
des Volkes im Ruhrkampf wurden damit vergeblich. Unter dem
Machtwort der Besatzung die Arbeit wieder aufzunehmen, war
daher unlogisch und unpolitisch. Die Welt war darauf gefafit, daf3
Deutschland in seiner Verzweiflung die Aufgabe des passiven
Widerstandes etwa so begriinden wiirde:

,Der ungleiche Kampf ist aus. Wir sind am Ende unserer
Krifte. Thr habt durch den FEinfall in das Ruhrgebiet das wirt-
schaftliche Zentrum Deutschlands vernichtet und die Zahlung von
Reparationen unmoglich gemacht. Wir miissen die besetzten
Gebiete ihrem Schicksal iiberlassen. Tut mit ihnen, was ihr wollt,
und seht zu, wie ihr auf eure Kosten die verzweifelte Lage wieder
in Ordnung bringt."

Dieser Weg, den die besetzenden Michte mehr als alles
fiirchten muf3ten, wurde nicht eingeschlagen. Der Trieb zur Selbst-
erhaltung war stérker als Logik und Stolz. Wenn die Arbeiter
im rheinisch-westfélischen Industriegebiet kein Geld und keine
Lebensmitte] mehr bekamen, wiirde Verzweiflung sie zum Auf-
ruhr getrieben haben. Die Verantwortung fiir blutige Unruhen und
fir den Untergang weiter Volkskreise wollte niemand {iber-
nehmen. Die Industrie scheute sich aus guten Griinden, ihr Eigen-
tum den besetzenden Michten vollkommen auszuliefern. Ferner
war zu befiirchten, daf3 die Bewegung des Abfalls vom Reich, die
ohnehin offen ausbrach, aus der allgemeinen wirtschaftlichen
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Katastrophe so viel Kraft ziehen wiirde, dal3 die besetzten Ge-
biete auf lange Zeit vom Reiche auch politisch abgetrennt wurden.

Das etwa waren die Griinde, aus denen man sich schweren
Herzens entschlof, den bitteren Weg der Unterwerfung unter die
fremde Gewalt zu gehen. Da die deutsche Regierung mit mehr-
fachen Verhandlungsversuchen von Frankreich glatt abgewiesen
worden war, tberlief sie es der Industrie des besetzten Gebietes,
auf eigene Faust die Dinge zu ordnen. Mehrere Unternehmungen,
zuerst die Phoenix-Gruppe, in der holldndisches Kapital maB-
gebend vertreten war, verhandelten mit den franzésischen Macht-
habern, um ihre beschlagnahmten Vorrdte an Eisen- und Stahl-
produkten zum Verkauf frei zu bekommen. Dem folgte nach und
nach fast die ganze Schwerindustrie. Die Verhandlungen wurden
mit der Mission Interalliée de Controle des Usines et des Mines
(Micumu) gefiihrt. Die Micum verlangte zunéchst, die deutsche
Industrie solle die von ihr geforderten Abgaben an die Besatzungs-
méchte ohne jede Entschadigung leisten. Dagegen stellte sich die
Industrie auf den Standpunkt, daB sie nur auf Grund des Ver-
trages von Versailles Leistungen machen konne, die demgeméaR der
deutschen Regierung auf Reparationskonto gutzuschreiben seien.

Die Regierung in Berlin wurde von dem Gange der Verhand-
lungen stdndig unterrichtet. Sie erkannte durch die Schreiben des
Reichskanzlers vom 1. November und 21. November an die Ver-
treter der Schwerindustrie (die sogenannte Sechserkommission)
an, daf} sie verpflichtet sei, die Micumlasten des besetzten Ge-
bietes zu vergiiten. Bedingung dafiir war, daB3 diese Leistungen
auf Reparationskonto gutgeschrieben werden wiirden. Die Ver-
giitung sollte nach Ordnung der Reichsfinanzen stattfinden. Bis
dahin sollten die Zechen berechtigt sein, gewisse Steuern auf die
Lieferungen an die Micum zu verrechnen.

Nach vielfachem Hin und Her wurde endlich am 23. November
zwischen der Micum und der Sechserkommission ein Vertrag ge-
zeichnet, der im wesentlichen auf folgendes hinauskam:

1. Die Bergwerke zahlen binnen sechs Monaten an die Micum
fiir den Zeitraum bis zum 1, November 1923 einen Teilbetrag
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7.

der deutschen Kohlensteuer, im ganzen nicht mehr als
15 Millionen Dollar;

die Kohlenvorrite aus der Férderung bis zum 1. Oktober 1923
bleiben fiir die Alliierten beschlagnahmt. Die neue Forderung
wird Eigentum der Bergwerke. Diese haben fiir jede Tonne
der von ihnen verkauften Kohle eine Abgabe von zehn
Francs zu zahlen;

. die Bergwerke nehmen in einem bestimmten Verhéltnis zu

ihrer gesamten Erzeugung die Kohlen- und Kokslieferungen
an die Alliierten wieder auf. Die Lieferungen an Frankreich
und Belgien sollten 18 Prozent der geférderten Kohle und
bis zu 35 Prozent des erzeugten Koks betragen. Fiir die
Lieferung von Nebenprodukten der Kohle galten besondere
Abmachungen;

. die Bergwerke liefern die fiir den Bedarf der Besatzungs-

armeen benoétigte Kohle ohne Entschadigung;

. die beschlagnahmten Vorrite an Eisen und Stahlwaren und

an Nebenprodukten der Kohle werden im allgemeinen nach
Malgabe der auf die riickstdndige Kohlensteuer gezahlten
Betrédge freigegeben. lhre Ausfuhr aus dem besetzten Gebiet
wird aber kontrolliert und unterliegt Abgaben, die gegen
frither erméBigt werden;

. die gelieferten Mengen von Kohle, Koks und Neben-

produkten werden gemédfl dem Vertrage von Versailles auf
Reparationskonto gutgeschrieben. Die zu zahlenden Steuern
und Gebiihren werden vorbehaltlich der Rechte der Repa-
rationskommission in die franzosisch-belgische Pfander-
kasse (caisse des gages) eingezahlt. Hieraus werden einst-
weilen die Kosten der Ruhrbesetzung bestritten;

das Abkommen soll bis zum 15. April 1924 gelten.

Der Micumvertrag erregte durch seine Héarte in der ganzen
Welt Aufsehen. Ganz abgesehen von den Barzahlungen, die den
Bergwerken auferlegt wurden, schien es undenkbar, daf3 die Ruhr-
industrie die von ihr verlangten Kohlenmengen fiir die Reparation
liefern konnte. Alles zusammengerechnet (auch die vertrags-
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maiBigen Lieferungen an Italien kamen noch hinzu) stellten sich die
verlangten Mengen auf 30 bis 40 Prozent der Gesamtforderung.

Die Kohlenindustrie selbst erklérte, dafl sie den Vertrag nur
aus bitterer Not eingegangen sei, um das besetzte Gebiet vor dem
volligen Zusammenbruch zu bewahren. Sie wolle deshalb den
Versuch machen, dem Vertrage nachzukommen, glaube aber, daf}
sie nach einigen Wochen am Ende ihrer Mittel und Kréifte sein
werde. Keinesfalls konne sie den Vertrag bis zum 15. April 1924
durchhalten.

Gleichartige Vertrdge kamen auch mit der rheinischen Braun-
kohlenindustriec und der Rheinschiffahrt zustande. Nach dem
Vorbild der Micum trat alsbald auch die interalliierte Rheinland-
kommission mit den verschiedensten Wirtschaftskreisen des
besetzten Gebiets in Verhandlungen, Sie schloB mit ihnen Ver-
trage flir den Absatz und die Ausfuhr von chemischen Produkten,
Stahl und Eisen, Leder, Papier, Textilwaren, Zucker, Holz,
Wein usw. Die einzelnen Industrien verpflichteten sich darin zu
bestimmten Abgaben an die Besatzungsméchte.

So wurde in derselben Zeit, in der Deutschland auf die eigene
Kraft des Landes angewiesen und ohne jede fremde Kredithilfe
das bisher so gefiirchtete Wagnis der Riickkehr zu einer festen
Wihrung und der Ordnung des Reichshaushalts entschlossen
unternahm, im besetzten Gebiet durch Zwangsvertrige mit der
Industrie das System der produktiven Pfiander organisiert, das
schon seit langem das Ziel der franzdsischen Politik gewesen war.
Kein Sachkundiger glaubte Mitte November 1923 daran, daf die
deutsche Regierung das Experiment der Rentenmark, welches
der althergebrachten Waihrungstheorie geradezu ins Gesicht
schlug, ldnger als einige Wochen durchhalten werde. Ebenso-
wenig dachte jemand im Ernst daran, daB3 das System der Micum-
vertrdge, das anscheinend den Rest der Lebenskraft aus der
rheinisch-westfilischen Wirtschaft herauszog, auf léngere Zeit
hinaus wirksam bleiben konne.

In beiderlei Hinsicht hat sich die Welt getduscht. Die mit
so geringen Hoffnungen unternommene deutsche Finanz- und
Wihrungsreform wurde ein dauernder, voller Erfolg. Das System
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der Micumvertrdge aber hat, so schwere Opfer es auch der
deutschen Wirtschaft auferlegte, bis zur endgiiltigen Regelung der
Verhiltnisse an Rhein und Ruhr auf Grund des Londoner Ab-
kommens vom 16. August 1924 bestanden und den Alliierten,
sogar nach Abzug der Besatzungs- und Verwaltungskosten, erheb-
liche Einkiinfte gebracht.

Durch die Tatsache, dall Deutschland aus eigener Kraft seine
Wihrung und seinen Haushalt zu einer Zeit der allerschlimmsten
finanziellen und wirtschaftlichen Not geordnet hat, wird einwand-
frei die These widerlegt, mit der bis dahin die iiberwiegende
Mehrheit der Wirtschaftskundigen in aller Welt jeden fritheren
Versuch der Markstabilisierung bekdampft und abgetan hatte. Die
Mark zu stiitzen und das Gleichgewicht im Reichshaushalt anzu-
streben, galt ganz allgemein als verkehrt und aussichtslos, solange
nicht die Reparationsfrage geregelt sei.

Nun denn: Niemals sah das Reparationsproblem so schwarz
und unl6sbar aus wie im Herbst 1923, als die Rentenmark einge-
fihrt und die Finanzen des Reichs saniert wurden. Dafl der
Dawesplan kommen, und dal3 die Gewaltpolitik ein Ende nehmen
wiirde, davon hatte damals kein Mensch eine Ahnung. Das grof3e
Reformwerk gelang, obwohl anscheinend alle Vorbedingungen
wirtschaftlicher und finanzieller Art dazu fehlten. Es gelang, weil
bitterste Not das ganze deutsche Volk endlich belehrt hatte, dafl
es vor allen Dingen eine feste Wahrung haben miisse, um iiber-
haupt weiterleben zu konnen. Diese Ueberzeugung hatte bei einem
groBen Teil des, Volkes bisher gefehlt. Im Gegenteil: viele deutsche
Wirtschaftskreise befanden sich in den Jahren der allméhlichen
Markentwertung ganz wohl, weil ihre Geschéfte gut gingen und
ihre Verdienste in Papiermark groB3 aussahen. Sie erklérten eine
plotzliche Riickkehr ,zur Goldwéhrung oder, was praktisch auf
dasselbe hinauslief, eine Stabilisierung der Papiermark, die nicht
etwa ganz von selbst kommen wiirde, fiir eine grofe, wirtschaft-
liche Gefahr. Bei solchen Widerstinden im eigenen Volke, die bis
in die Regierungskreise hineinreichten, war die Papiermark vor
dem volligen Untergang nicht zu retten. Erst als das ganze Volk
sich von der Verderblichkeit der Inflation iiberzeugt hatte, war es
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moglich, eine feste Wahrung in Deutschland einzufiihren. Mit
dieser Erkenntnis war die schwere Aufgabe schon halb geldst. Nur
so kann man sich das Wunder der Rentenmark erkléren.

Eines allerdings ist sicher: Die deutsche Wéhrungs- und
Finanzreform blieb auf die Dauer schweren Gefahren ausgesetzt,
wenn ihr nicht von aulen durch die Regelung der Reparation bald
Hilfe kam. Und das geschah. Endlich siegte nach so vielen Fehl-
schldgen die wirtschaftliche Notwendigkeit tiber den politischen
Starrsinn.

Das Verdienst daran, dal noch gerade zur rechten Zeit die
Verhandlungen wieder aufgenommen werden konnten, gebiihrt in
erster Linie den belgischen und englischen Delegierten und dem
amerikanischen ,,Beobachter bei der Reparationskommission.
Diese Minner arbeiteten auch in den schlimmsten Zeiten ruhig
und unermiidlich weiter, um die Fehler und Torheiten der grof3en
Politik wieder gutzumachen.

268



TEIL IV

DER DAWESPLAN






SIEBENUNDZWANZIGSTES KAPITEL
DIE AUFGABE DER SACHVERSTANDIGEN

Am 20. September 1923 hatte eine erste kurze Aussprache
zwischen Poincaré und Baldwin in Aix les Bains stattgefunden.
Zum Staunen der Welt wurde als Ergebnis verkiindet, daB3 die
beiden Regierungen in Sachen der Reparation vollkommen einig
seien. Das war aber nur eine Redensart. Sachlich war in Aix nichts
besprochen worden und alles blieb beim alten.

Am 30. Oktober regte die britische Regierung bei den Ver-
einigten Staaten unter Bezugnahme auf den bekannten Vorschlag
des Staatssekretdrs Hughes an, die wirtschaftliche Féhigkeit
Deutschlands zur Reparation alsbald durch Sachverstindige
untersuchen zu lassen, weil nur auf diesem Wege das europiische
Wirrsal zu ordnen sei. Die Regierung in Washington stimmte
grundsitzlich zu. Darauf wandte sich England an Frankreich,
Belgien und Italien. Diese erkldrten ebenfalls, dal3 sie im Prinzip
einverstanden seien. Aber der Entwurf, den die englische Re-
gierung fiir die Einladung zu einer solchen Konferenz von Sach-
verstindigen einsandte, wurde von Poincaré dahin abgeéndert,
daB nur die gegenwirtige Zahlungsfahigkeit Deutschlands gepriift
werden diirfe. Auch verlangte er, die Sachverstindigen diirften
sich mit der Frage, ob die Ruhrbesetzung zu Recht erfolgt sei,
nicht beschiftigen. Staatssekretdr Hughes erklédrte dem franzo-
sischen Botschafter, der ihm diese Forderungen iibermittelte, daf3
die politische Seite der Ruhrbesetzung die Sachverstdndigen nichts
anginge. Insofern gab er dem franzdsischen Verlangen nach, da-
gegen lehnte er es ab, die wirtschaftliche Untersuchung zeitlich zu
beschrinken.
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Poincaré¢ verschanzte sich mit allerlei formalen Griinden
dahinter, dal nach dem Vertrage von Versailles die Priifung der
Sachverstindigen keinen ldngeren Zeitraum umfassen diirfe als
bis zum Jahre 1930, weil iiber diesen Zeitpunkt hinaus selbst
die Reparationskommission nur bei Einstimmigkeit befugt sei,
Deutschland Stundungen zu bewilligen. In Verbindung mit
anderen Vertragsbestimmungen ergebe sich hieraus, daB3 die
Reparationskommission die Priifung der deutschen Zahlungs-
fahigkeit nicht ein fiir allemal vornehmen diirfe, sondern von- Zeit
zu Zeit wiederholen miisse. Die amerikanische Regierung er-
klarte eine derart beschrinkte Téatigkeit der Sachverstindigen
fiir nutzlos und schidlich und lehnte die Mitwirkung amerika-
nischer Sachverstindiger ab. Nun hatte eine Konferenz ohne
Beteiligung Amerikas bei der Uneinigkeit der Aliierten keinen
Sinn. Gegen den Widerspruch Frankreichs etwa mit England
und den anderen Verbiindeten die Konferenz abzuhalten, kam
fir Amerika nicht in Frage. Damit schien im November 1923
der ganze Plan gescheitert zu sein.

Jetzt entschloB sich die Reparationskommission, den Gedanken
in etwas verdnderter Form wieder aufzunehmen, alle Fragen der
hohen Politik auszuscheiden und die rechtlichen Bedenken
Poincares zu umgehen. Ein duBlerer Anla3 dazu lag vor, da die
deutsche Regierung am 24. Oktober den Antrag gestellt hatte,
gemal Art. 234 des Versailler Vertrages eine Untersuchung der
wirtschaftlichen Hilfsquellen und der Zahlungsfihigkeit Deutsch-
lands anzustellen und deutsche Vertreter dariiber zu horen. Am
2. November teilte die deutsche Regierung der Reparations-
kommission offiziell mit, dal sie wegen ihrer finanziellen Notlage
die Sachlieferungen vorldufig nicht mehr bezahlen konne.

Wie bekannt, hatte Deutschland gleich nach der Ruhrbesetzung
die Lieferungen an Frankreich und Belgien eingestellt. Der Zu-
sammenbruch der Mark hatte dann am 11. August dazu gefiihrt,
mit den Leistungen an alle anderen Alliierten aufzuhoren, auch
mit den Zahlungen aus dem englischen Recovery Act. Weil aber
die Sachlieferungen auf Grund des Vertrages mit der Micum von
der Industrie des besetzten Gebietes wieder aufgenommen werden
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sollten, hielt es die deutsche Regierung fiir n6tig, anzuzeigen, dal3
sie diese Lieferungen zurzeit nicht bezahlen kdnne.

Die Reparationskommission ging auf den deutschen Antrag
vom 24, Oktober ein. Der deutsche Staatssekretidr Fischer erhielt
am 27. November Gelegenheit, in einer eindrucksvollen Rede vor
der Reparationskommission den verhidngnisvollen Zustand der
deutschen Finanzen und der deutschen Wirtschaft zu schildern.
Die Kommission beschlo3 am 30. November, zwei Komitees von
Sachverstindigen zu ernennen. Das eine sollte Mittel und Wege
untersuchen, wie der deutsche Haushalt ins Gleichgewicht gebracht
und die deutsche Wahrung stabilisiert werden konne. Das zweite
sollte eine Untersuchung dariiber anstellen, wie grofl das ins Aus-
land gebrachte deutsche Kapital sei und wie es nach Deutschland
zurlickgefiihrt werden konne.

Auf diese Formel hatten sich die Mitglieder der Reparations-
kommission geeinigt, um die Zustimmung aller beteiligten Méchte,
vor allem Frankreichs zu sichern. Der englische Vorschlag, daf
auch neutrale und deutsche Sachverstindige in den Komitees
mitwirken sollten, fiel dabei unter den Tisch. So, wie der Beschluf3
lautete, mufite er selbst in den Ohren von Poincaré vollig unver-
ddchtig klingen. Von der Priifung der deutschen Zahlungsfahigkeit,
der Festsetzung der Reparationsschuld und der Ruhrbesetzung
war mit keinem Wort die Rede. Was Poincaré an dem Beschluf3
besonders gefallen konnte, war die Untersuchung der deutschen
Kapitalflucht ins Ausland, ein Steckenpferd, auf dem er in allen
seinen Reden herumritt. Die den Sachverstindigen zugedachten
Aufgaben lagen ohne jeden Zweifel innerhalb der Befugnisse
der Kommission. Sie waren aber auch weit genug gefa3it, um bei
groBzligiger Auslegung das Ziel zu erreichen, auf das einige Mit-
glieder der Reparationskommission, vor allem Delacroix, schon
seit dem Friithjahr 1922 hinarbeiteten. Auf dem Umwege iiber
das Gutachten von internationalen Sachverstindigen, fern von
politischen Einfliissen und Schwierigkeiten, wollte man eine ver-
niinftige Losung des Reparationsproblems herbeifithren. Diese
Absicht war bisher stets an Poincaré gescheitert. Nun wurde sie
ihm unter einer geschickten Maske nochmals vorgefiihrt.
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Ob Poincaré sich damals dariiber klar geworden ist, was der
Beschlul der Reparationskommission bedeutete, ist eine inter-
essante Frage, Im Grunde hatte er trotz der feindseligen Schérfe,
die er stets gegen Deutschland zur Schau trug, kein bestimmtes
politisches Ziel, vielmehr schwankte er dauernd zwischen dem
Verlangen nach Reparation und dem Wunsche der Vernichtung
Deutschlands hin und her. SchlieBlich wurde ihm wohl selber
bange vor dem Unheil, das er mit seiner Ruhrbesetzung ange-
richtet hatte. So mag ihm vielleicht eine Form willkommen ge-
wesen sein, die seiner bisherigen Politik gegeniiber wenigstens
den Schein wahrte, Tatsache ist jedenfalls, dal Poincaré dem
Beschliisse der Kommission seine Zustimmung gab. Von den
iibrigen Alliierten waren Schwierigkeiten nicht zu erwarten.

James A. Logan, nach dem Ausscheiden von Roland W. Boyden
der alleinige amerikanische Beobachter bei der Reparations-
kommission, vermittelte in kluger Weise die Genehmigung der
Vereinigten Staaten zur Teilnahme amerikanischer Sachver-
stindiger. Vorher schon hatte die deutsche Regierung durch ihre
Botschafter in London und Washington ihr Einverstindnis mit der
Absicht der Kommission erklart.

Die wirtschaftliche Notlage Deutschlands wurde damit nicht
sogleich erleichtert. Auch in der Politik blieb die ersehnte Ent-
spannung vorldufig aus. Im Dezember stellte die deutsche Re-
gierung bei der Reparationskommission den Antrag, fiir einen in
Amerika aufzunehmenden Kredit von 70 Millionen Dollar zur
Einfuhr von Brotgetreide das Vorrecht vor den Reparations-
forderungen zu bewilligen. Belgien und Frankreich widersprachen
dem mit der Begriindung, daB3 Deutschland sein in das Ausland
gefliichtetes Kapital zu dem genannten Zweck heranziehen solle.
Der Antrag wurde daher abgelehnt und der amerikanische Kredit
kam nicht zustande. Es zeigte sich bald, dafl die Reparations-
kommission mit ihrer Ablehnung diesmal das Richtige getroffen
hatte. Waren, vor allem Getreide, gab es in Deutschland genug.
Die Not bestand darin, daB3 es an gutem Geld fehlte, mit dem man
die Waren hétte kaufen konnen. Die Rentenmark brachte darin
bald eine griindliche Besserung.
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Im Dezember 1923 versuchte die deutsche Regierung noch-
mals, auf diplomatischem Wege mit Belgien und Frankreich zu
einem modus vivendi im besetzten Gebiet zu gelangen. Die Be-
sprechungen verliefen ohne rechtes Ergebnis. Stérend wirkte vor
allem die franzosische Forderung, daf3 die seit dem Ruhreinfall
unterbrochene Militdrkontrolle in Deutschland wieder in Wirk-
samkeit treten solle. Die deutsche Regierung lehnte das ab.
Immerhin trat sie wieder in geregelte diplomatische Beziehungen
mit Frankreich und Belgien. Auf den seit dem Tode des Bot-
schafters Dr. Mayer verwaisten Posten in Paris kam Dr. v. Hoesch,
der sich als Geschiftstriger wéihrend der Ruhrbesetzung an
schwieriger Stelle glinzend bewéhrt hatte.

Das zur Untersuchung des deutschen Haushalts und der
deutschen Wahrung berufene erste Komitee trat am 14. Januar
1924 in Paris zusammen. Es bestand aus folgenden Mitgliedern:

Charles G. Dawes, Vorsitzender, Amerika
Owen D. Young, Amerika

Robert M. Kindersley, England

J. C. Stamp, England

J. Parmentier, Frankreich

Edgar Allix, Frankreich

Alberto Pirelli, Italien

Federico Flora, Italien

E. Francqui, Belgien

Maurice Houtart, Belgien.

Das zweite Komitee, welches die deutsche Kapitalflucht
untersuchen sollte, vereinigte sich erst am 21. Januar in Paris.
Seine Mitglieder waren:

Reginald Me Kenna, Vorsitzender, England
Henry M. Robinson, Amerika

André Laurent-Atthalin, Frankreich

Mario Alberti, Italien

Albert E. Janssen, Belgien.

Beide Komitees waren mit einer Unterbrechung von 14 Tagen,
die sie in der ersten Hilfte des Februar in Berlin zubrachten,
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unausgesetzt in Paris tdtig. Am 9. April erstatteten sie gleich-
zeitig ihren Bericht an die Reparationskommission.

Das Gutachten des ersten Komitees ist die Grundlage fiir die
Regelung der Reparation geworden, die am 16. August 1924 auf
der Londoner Konferenz erreicht wurde. Man kann die Arbeit,
welche diese Ménner in weniger als drei Monaten geleistet haben,
nicht genug bewundern. Sie wurden von der Reparations-
kommission zu einer Zeit berufen, als die deutsche Wirtschaft
unter dem Drucke der Ruhrbesetzung vollig zusammenzubrechen
schien. Die politischen Beziehungen zwischen den Alliierten waren
aufs dullerste gespannt. Alle Versuche, durch Verhandlungen in
der Reparationsfrage irgendwie voranzukommen, waren ge-
scheitert. Die Hoffnung der Reparationskommission, mit Hilfe
der Sachverstindigen einen Ausweg aus der verzweifelten Lage
zu finden, stand auf schwachen Fiilen. Immerhin, es war das
letzte Mittel, das sich bot, und es muflite versucht werden.

Wer sich das alles vor Augen hielt, konnte staunen {iber den
frohen Mut, mit dem zumal die amerikanischen Mitglieder des
Komitees an ihre Aufgabe herangingen. Das waren Ménner, die
in den Vereinigten Staaten ein hohes Ansehen genossen und von
denen man viel erwartete. Wenn sie scheiterten, so setzten sie
ihren groflen Ruf aufs Spiel. Und doch waren sie von Anfang an
iiberzeugt, dal} ihre Arbeit gliicken wiirde. Vielleicht fiihrte gerade
dieser Optimismus iiber alle Schwierigkeiten hinweg zum Ge-
lingen. Vielleicht war auch die Zeit reif, wo nach endlosen Fehl-
schldgen schliellich der Erfolg kommen mulfte.

Wenn aber wirklich alles gut ging, was war bestenfalls von
der Arbeit der Sachverstindigen zu erwarten? Niemand wagte
beim Zusammentritt des Komitees zu hoffen, daB3 es die Repa-
rationsleistungen Deutschlands griindlich regeln und eine ver-
niinftige Beilegung des Ruhrkonflikts herbeifithren wiirde. Es
schien ja schon unmoglich, die verschiedenen Ansichten der ein-
zelnen Mitglieder, die sich in der Mehrzahl nicht einmal personlich
kannten und deren Heimatlinder in scharfen politischen und
wirtschaftlichen Gegensétzen lebten, unter einen Hut zu bringen.
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Und wenn das auch erreicht wurde, was dann? Welchen prak-
tischen Wert konnte ein noch so vortreffliches Gutachten iiber die
Finanzen und die Wahrung Deutschlands haben? Denn genau
genommen ging die Aufgabe des ersten Komitees nicht weiter
als bis zur Erstattung eines Gutachtens dariiber, was notig sei,
um Deutschlands Haushalt und Wahrung in Ordnung zu bringen.
Die Wihrungsfrage war, wie wir wissen, schon im November 1922
von einer Reihe erster internationaler Sachverstindigen beant-
wortet worden, ohne dal man daraus irgendeine praktische
Folgerung gezogen hitte. An das heille Reparationsproblem zu
rithren oder es gar in den Kreis der Untersuchung zu ziehen, dazu
hatten die Sachverstindigen nach dem Wortlaut ihres Auftrages
keine Ermichtigung. Nach allem, was vorangegangen war, mulite
man daher befiirchten, dal bei einer Besprechung der eigent-
lichen Reparationsfragen im Komitee die Meinungen aufeinander-
platzen wiirden. Moglich, da ein vorsichtig gewundenes und
schon klingendes, aber unbrauchbares Gutachten dabei heraus-
kam, Wie oft hatte nicht Poincaré aller Welt verkiindet, er werde
es nicht zulassen, dafl die Rechte Frankreichs von unverant-
wortlichen internationalen Sachverstindigen verhandelt oder gar
verkiirzt wirden! Wer hitte ahnen konnen, dal3 er diesmal seine
starren Grundsitze verleugnen und sich einem Urteil von Sach-
verstindigen anschlieen wiirde, das die bisherige franzosische
Reparationspolitik in Grund und Boden verwarf? Und wer hitte
vorausgesagt, dafl sein bis zum Ueberdru3 wiederholtes Wort,
Frankreich werde auch nach Deutschlands Unterwerfung die
Pfander im Ruhrgebiet und am Rhein festhalten, durch das Gut-
achten der Sachverstindigen zu einer leeren Redensart gemacht
werden wiirde? Wer endlich konnte annehmen, daf3 die Besetzung
des Ruhrgebiets, die laut den feierlichen Beschliissen Frankreichs
und Belgiens nur nach Mallgabe der deutschen Reparations-
zahlungen abgebaut werden sollte, binnen kurzer Frist ihr Ende
finden wiirde? Wie die Dinge lagen, konnte man der Arbeit der
Sachverstindigen wirklich nur mit bangen oder mit spoéttischen
Zweifeln entgegensehen.

In der Tat gab es im Kreise der beiden Komitees anfangs
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einige Verwirrung, ehe sie eine klare Richtschnur fiir die Durch-
fiihrung ihrer Aufgaben fanden.

VerhiltnismafBig leicht hatte es das zweite Komitee. Lieber die
Frage der deutschen Kapitalflucht war schon viel geschrieben.
Praxis und Wissenschaft waren einig darin, daB die Hohe des
deutschen Kapitals im Auslande genau nicht zu ermitteln war
und dall es durch ZwangsmaBnahmen keinesfalls nach Deutsch-
land zuriickgefiihrt werden konnte. Die Schwierigkeit der Aufgabe
des zweiten Komitees bestand eigentlich nur darin, dal3 es einen
weitverbreiteten Irrglauben auszurdumen hatte. Zumal in Frank-
reich, aber auch in Amerika wurden immer wieder phantastische
Zahlen liber das ins Ausland gefliichtete deutsche Kapital kol-
portiert. Aus solchen durch nichts bewiesenen Angaben zog man
vielfach den SchluB3, die deutsche Regierung kénne mit Leichtig-
keit viele Milliarden fiir die Reparation auf einmal zahlen, wenn
sie sich nur ernsthaft bemiihen wolle, das gefliichtete Kapital
wieder nach Deutschland hineinzubringen.

Dieses Argument wurde ausgenutzt, um in politischen Reden
und in Zeitungsartikeln den bésen Willen Deutschlands darzutun.
In der gleichen Richtung bewegten sich die Angriffe, welche der
neue deutscheUnternehmungsgeist im Auslande erfuhr. Besonderen
Anstof3 erregten die Kiufe und Anlagen von Hugo Stinnes in
Europa und Uebersee. Aus dem Malle seiner durch die Inflation
begiinstigten kaufméinnischen Energie folgerte man ohne weiteres,
daB fiir die Zwecke des Handels und der Industrie ungeheure
deutsche Kapitalien im Auslande verfiigbar sein miiiten. Ebenso
irrefiihrend wirkte die Eroffnung zahlreicher deutscher Banken
und Bankfirmen im Auslande, vor allem in Holland. Die fremde
Kritik bedachte nicht, dafl der deutsche Handel durch den Verlust
aller seiner fritheren Stiitzpunkte in den alliierten Léndern ge-
zwungen war, sich fiir das Geschift mit dem Auslande neue Ver-
bindungen zu schaffen. Dafiir kam infolge seiner Lage zunichst
Holland in Betracht. Auch die leidige Tatsache, dafl die Ent-
wertung der Mark in Deutschland eine grofle Anzahl von neuen
Reichen hervorgezaubert hatte, die mit vollen Hénden und
schlechten Manieren das schnell verdiente Geld wieder aus-
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streuten und sich besonders im Auslande unbeliebt machten,
wurde iibel vermerkt. Alle diese unvermeidlichen Erscheinungen
einer fieberkranken Wirtschaft beutete man aus, um Deutschlands
schlechten Willen und seine versteckten Reichtiimer vor aller
Welt anzuklagen. Es war zu begriilen, dal endlich einmal von
ernsthaften Kennern der internationalen Wirtschaft griindlich
untersucht werden sollte, wie es denn eigentlich mit den deutschen
Schitzen im Auslande stehe.

Das Komitee Me Kenna kam bald zu dem Schlull, dal3 die
direkte Ermittelung der deutschen Guthaben im Auslande, etwa
durch Umfrage bei den Banken und sonstigen Geldinstituten, nicht
moglich sei. Dem standen das Geschiftsgeheimnis und das eigene
Interesse der auslédndischen Banken im Wege. Auch wére das Er-
gebnis solcher Umfragen selbst bei gewissenhafter Auskunft un-
vollstindig geblieben, weil das Kapital fiir sein Anlagebediirfnis
viele Wege kennt, die nicht iiber die Banken fiihren. Me Kenna
entwarf deshalb ein sinnreiches Schema, um die deutschen Gut-
haben indirekt zu ermitteln. Es gibt in der volkswirtschaftlichen
Literatur mehrere Schitzungen iiber die Hohe des deutschen
Kapitals im Auslande vor dem Kriege. Davon ging Me Kenna aus.
Er zog alle Verluste ab, die Deutschland durch den Krieg und
nach dem Kriege an seinem Auslandskapital erlitten hatte, und
zéhlte alles hinzu, was es nach dem Kriege, insbesondere durch
Markverkiufe ins Ausland, wieder an neuem Kapital gewonnen
hatte. Auf dieser theoretisch zutreffenden, praktisch freilich sehr
unsicheren Grundlage bauten sich die Arbeiten des zweiten
Komitees auf.

Beim ersten Komitee lagen die Dinge viel verwickelter. Es
muBte sich zuerst einmal dariiber einig werden, ob und wie es
die Reparation in seine Arbeiten einbeziehen sollte. Minder
energische und griindliche Leute hitten aus Scheu vor der ge-
waltigen Verantwortung leicht dazu kommen kénnen, die ihnen ge-
stellten Aufgaben eng aufzufassen und allgemeine Leitsitze dar-
iiber aufzustellen, was Deutschland tun miisse, um sein Budget
in Ordnung zu bringen und Ueberschiisse fiir die Reparation zu
erzielen. So dhnlich war es auf der Finanzkonferenz des Volker-
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bundes in Briissel 1920 und bei der Konferenz in Genua 1922 ge-
gangen. Damit war natiirlich niemandem geholfen. Wollte das
Komitee wirklich etwas Bedeutsames leisten, so mufite es allen
Schwierigkeiten zum Trotz das Problem der Reparation mutig
anpacken und zum Hauptpunkt seiner Arbeit machen. Die dem
Komitee gestellte Aufgabe war also wie folgt aufzufassen:

Was kann Deutschland, fiir die Reparation leisten, ohne das
Gleichgewicht des Reichshaushalts und den Bestand der Wihrung
zu gefihrden?

Offiziell durfte die Aufgabe nicht so lauten, weil die Ein-
berufung der Sachverstindigen dann an dem Widerspruch der
franzosischen Machthaber gescheitert wire. Es ist ein grofles Ver-
dienst des Komitees, dal es sich zu dieser kithnen Umstellung
durchgerungen hat. Auch kann nicht genug anerkannt werden,
daBl die franzosischen und belgischen Delegierten in offenem
Gegensatz zu der bisher bekundeten Politik ihrer Regierungen
die Schwenkung geschlossen mitgemacht haben. Nun aber galt
es, eine zweite gefdhrliche Klippe zu vermeiden.

Ueber die Hohe der Reparation, die man von Deutschland
fordern sollte, herrschte unter den Alliierten seit Jahren erbitterter
Streit. Es war sicher, daB auch die Meinungen der Sachver-
stindigen gerade darin weit auseinandergehen wiirden. Wenn die
Alliierten sich frither iiber einen Plan aus ihrer Mitte nicht einigen
konnten, hatten sie regelmifBig die deutsche Regierung aufge-
fordert, selber anzugeben, wieviel Deutschland jéhrlich an Repa-
ration zahlen konne. Auf diese Weise waren letzten Endes alle
jene deutschen Angebote entstanden, die dann von den Alliierten
mit Schimpf und Schande verworfen und mit den beriichtigten
Sanktionen beantwortet wurden. Alles kam darauf an, dal} die
Sachverstindigen nicht etwa auf denselben Ausweg verfielen. Das
Komitee wire sonst in eine gefihrliche Sackgasse geraten. Die
deutsche Regierung konnte unmdoglich weiter gehen als in ihrem
letzten Angebot vom 7. Juni 1923, das von Frankreich und Belgien
fiir ungeniigend erklart war. Inzwischen aber hatte sich die Lage
in Deutschland so viel schwieriger gestaltet, daf3 es fiir ein neues
deutsches Angebot iiberhaupt keine Grundlage mehr gab. Zum
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Glick bestand wihrend der ganzen Titigkeit des Komitees
zwischen den Sachverstindigen und deutschen Vertrauensleuten
eine enge private Fiithlung, so dal alle diese Dinge vertraulich
besprochen werden konnten. So wurde mancher Milgriff ver-
mieden und manches auf den richtigen Weg gebracht. Deutsch-
land wurde diesmal nicht gefragt, wieviel es zahlen kénne.

Die Vorarbeiten der beiden Komitees in Paris bezweckten vor
allem, die Mitglieder untereinander bekannt zu machen und in
allgemeiner Aussprache ein gemeinsames Programm zu finden.
Die sachliche Beratung konzentrierte sich zundchst auf die
Wahrungsfrage. Dr. Schacht, der neue Prasident der Reichsbank,
wurde nach Paris gebeten. Mit ihm besprach das erste Komitee
das Wahrungsproblem, die Lage der Rentenbank und das Projekt
einer Goldnotenbank, Das zweite Komitee befragte ihn iiber die
Kapitalflucht.

Ein bestimmtes Ergebnis wurde bei den Vorbesprechungen
in Paris noch nicht erzielt. Nur zeigte sich schon, daB3 die Ueber-
fiihrung der deutschen Reichsbahn in die Form einer Privat-
gesellschaft, die in den belgischen Studien eingehend behandelt
war, das besondere Interesse der Sachverstidndigen fand. Dieses
Projekt war in doppelter Hinsicht bedeutsam. Erstens sollte und
konnte aus der Reichsbahn ein erheblicher Teil der Reparation
gewonnen werden. Zweitens bot, wie es schien, ein internationales
Interesse an der Reichsbahn die einzige Mdglichkeit, Frankreich
zur Aufgabe seiner Pfanderpolitik zu bestimmen und damit die
besetzten Gebiete wirtschaftlich wieder mit dem {ibrigen Deutsch-
land zu vereinigen. Dabei galt es, die Franzosen davon zu iiber-
zeugen, dall sie durch die Garantie der von einer Gesellschaft
betriebenen Reichsbahn ein besseres Unterpfand erhielten als
durch den kostspieligen Apparat der militidrischen Besetzung,
durch Micumvertrdge und sonstige Zwangsmittel im besetzten
Gebiet,

Man war auch in deutschen Kreisen darauf gefalit, da3 anstelle
der bisherigen Reichsverwaltung eine private Betriebsgesellschaft
mit Kapitalbeteiligung des Auslandes treten miisse. Nur so konnte
man hoffen, Frankreich und Belgien den Ersatz ihrer bisherigen
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Pfiander durch die Reichsbahn schmackhaft zu machen. Auch mit
diesem gewaltigen Opfer wire die Wiedergewinnung von Rhein
und Ruhr fiir Deutschland nicht zu teuer erkauft worden. Wir
werden jedoch sehen, dafl die Umgestaltung der Reichsbahn
schlieflich eine fiir das nationale deutsche Empfinden bei weitem
ertrdglichere Form gefunden hat.

Anfang Februar begaben sich die Sachverstindigen nach
Berlin. Sie traten mit den maligebenden Regierungsstellen in
Verbindung, suchten aber auch durch private Unterhaltungen mit
Vertretern der verschiedenen Wirtschaftskreise Einblick in die
deutschen Verhiltnisse zu gewinnen.

Das zweite Komitee wandte sich an die GroB3banken, um fiir
das Schema von Me Kenna die notigen Angaben iiber die Be-
wegung des deutschen Auslandskapitals zu ermitteln.

Das erste Komitee arbeitete sich in die Einzelheiten des
Reichshaushalts fiir 1924 ein. Daneben setzte es die Besprechungen
mit Dr. Schacht tiber die Goldnotenbank fort.

Es war eine seltsame Fiigung, dafl das Komitee bei Ankunft
in Berlin seine eigentliche Aufgabe schon beinahe geldst fand.
Die deutsche Wéhrung war mit Hilfe der Rentenmark vorldufig
auf der Goldbasis stabilisiert. Das Gleichgewicht im Reichshaus-
halt war dank der Energie des Reichsfinanzministers Dr. Luther
bereits hergestellt. Vom Januar 1924 an zeigten die laufenden
Ausweise des Reichshaushalts einen Ueberschufl der Einnahmen,
der in Wirklichkeit noch groBer war, als dies nach auBlen hin
erschien. Das Reich verwandte ndmlich einen erheblichen Teil
seiner Einnahmen dazu, das stindige Angebot in der deutschen
Geldanleihe von 1923 aufzunehmen. Die kleinen Stiicke dieser
Anleihe waren als Umlaufsmittel im Verkehr. Dieser aber stiel3
die Geldanleihe nach der Einfithrung der Rentenmark und nach
der Stabilisierung der Papiermark wieder ab. Von einem Disagio
der Geldanleihe befiirchtete man Erschiitterungen der soeben
geordneten Wiahrung. Daher entschlof3 sich das Finanzministerium
dazu, die zurickstromenden Goldanleihestiicke zum Nennwerte
einzuldsen. Dafiir wurden schon im Januar und Februar mehrere
hundert Goldmillionen aufgewendet. Auch das im Umlauf be-
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Endliche Notgeld wurde eingeldst. Ende Mai 1924 waren fast die
gesamte Goldanleihe von 500 Millionen und die Hauptmasse des
Notgeldes, im ganzen 625 Millionen Goldmark, aus laufenden
Reichsmitteln zurlickgekauft. Das war eine Leistung, die bei den
Mitgliedern des Komitees Erstaunen und Befremden weckte. Sie
fanden es nicht in der Ordnung, dal ein Staat, der eben erst an-
fing, sich aus dem finanziellen Zusammenbruch zu erheben, eine
fundierte Schuld von 500 Millionen Goldmark aus laufenden Ein-
nahmen zuriickzahlte.

So war es begreiflich, dal die Sachverstindigen bei ihrem
Aufenthalt in Berlin von der Zahlungsfihigkeit Deutschlands
eine sehr hohe Meinung bekamen. Was muBlite ein Land, das trotz
des Verlustes aller Einnahmen aus dem besetzten Gebiete seine
zerriitteten Finanzen so schnell ordnete und gleich anfing, in
groBem Mal3e Schulden zu tilgen, was muflite ein solches Wunder-
land fiir die Reparation leisten konnen, wenn erst einmal die
politische Lage gebessert und die wirtschaftliche Einheit Deutsch-
lands wieder hergestellt war? Es wurde damals allen Ernstes
behauptet, die Sachverstindigen wollten Deutschland eine jahr-
liche Reparationslast von vier Milliarden Goldmark auferlegen.

Und doch zeigte sich gerade in jenen Tagen, wie unsicher die
Grundlage der deutschen Wiahrung noch war. Plotzliche starke
Verkdufe von Rentenmark — man sagte: aus dem besetzten
Gebiet — warfen den deutschen Wechselkurs im Ausland um
20 Prozent zuriick. Daran kniipfte sich allerlei Gerede iiber Un-
stimmigkeiten zwischen dem ersten Komitee und Dr. Schacht
in Sachen der Goldnotenbank. Durch eine geschickte Bekannt-
machung des Komitees wurde die Gefahr beschworen. Der Kurs
der Mark stellte sich wieder auf die Goldparitit ein.
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ACHTUNDZWANZIGSTES KAPITEL
DIE LOSUNG DER AUFGABE

Mit der Riickkehr nach Paris gegen Mitte Februar begannen
die Arbeiten der Sachverstindigen festere Umrisse anzunehmen.
Das erste Komitee griff nunmehr seine Aufgabe im weitesten
Sinne an. Es ging entschlossen dazu iiber, einen eigenen Repa-
rationsplan aufzustellen. Wie die Mitwirkung der franzosischen
Vertreter im Komitee, wie vor allem die Zustimmung Poincares
zu einer solchen Erweiterung des Problems erreicht wurde, dar-
iiber 148t sich nach der Art der Sache Genaueres nicht sagen. Ein
grofles Verdienst daran hat Seydoux, der im Laufe der Zeit seinen
fritheren starken Einflufl in der franzosischen Regierung wieder-
gewonnen hatte.

Wenn man bedenkt, wie Poincaré es immer wieder abgelehnt
hatte, die Reparation in die Hénde von Sachverstindigen zu
legen, und wie eifersiichtig er dariiber waphte, dal kein Un-
berufener in die verbrieften Rechte des franzdsischen Volkes ein-
griff, so wird man das Wunderbare an seiner plotzlichen Schwen-
kung voll empfinden.

Zur Erklarung hat man den Sturz des franzdsischen Franken
herangezogen, der sich gerade in jener Zeit ereignete. Das eng-
lische Pfund Sterling, das Anfang Januar 1924 in Paris noch
85 Francs galt, stieg bis zum 9, Mérz auf 120 Francs. Diese panik-
artige Bewegung wurde durch eine energische Stiitzungsaktion
mit Hilfe eines englischen und eines amerikanischen Syndikats
unter der Fiihrung von J. P. Morgan & Co. zum Stillstand und
zu scharfem Riickschlag gebracht. Es ist sicher, dal die fremden
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Bankiers, welche Frankreich mit Kredit unterstiitzten, dafiir als
Bedingung gefordert haben, daf3 Frankreich gewisse Mallnahmen
zur Gesundung seiner Finanzen treffe. Es ist aber nicht richtig,
daB eine dieser Bedingungen — wie vielfach behauptet wurde —
darin bestanden habe, daB3 die franzdsische Regierung das Gut-
achten der Sachverstidndigen in der Reparationsfrage annehme.

Durch den nachhaltigen Erfolg in der Francs-Stiitzung starkte
sich die Stellung der franzosischen Regierung erheblich. Auch
die Ausbeutung der besetzten deutschen Gebiete durch die Micum-
vertrdge und durch den Betrieb der franzosisch-belgischen Eisen-
bahnregie begann nunmehr betrdchtliche Einkiinfte abzuwerfen.
Alles in allem schien die Stellung Poincares im Mérz 1924 fester
als je zu sein. Wie war es nur moglich, dal dieser Politiker,
dessen Stdrke in seiner verbissenen Konsequenz lag, sich gerade
damals zur Umkehr entschlo3, als er nach aullen hin auf der
Hohe seiner Macht stand? Sollte er einsichtig genug gewesen
sein, zu erkennen, daB} alle seine Erfolge sich bald in ihr Gegenteil
kehren wiirden, wenn die Konferenz wieder einmal unverrichteter
Dinge auseinanderging und die Verzweiflung iiber Deutschland
und Frankreich hereinbrach? Sollte er schon im Mérz geahnt
haben, daBl das franzdsische Volk, das seiner Fithrung nur wider-
willig durch dick und diinn gefolgt war, sich innerlich ldngst von
der Politik der Gewalt abgewandt hatte und bereit stand, ihn
bei den kommenden Wahlen iiber Bord zu werfen?

Poincaré hat den Sachverstindigen bis zum Abschluf3 ihrer
Arbeiten keine Schwierigkeiten mehr bereitet. Die franzosische
Mitarbeit konnte natiirlich nur gesichert werden, wenn die iibrigen
Sachverstindigen im Komitee den franzdsischen Ideen iiber die
deutsche Zahlungskraft und die Stellung von Sicherheiten einiger-
maflen entgegenkamen. Dariliber war man sich im Komitee einig,
daBl Deutschland wirkliche Reparation nur fiir den Fall leisten
konne, daB es seine wirtschaftliche Einheit und Bewegungsfreiheit
wieder erhielt. Mit diesem Grundsatz war das System der pro-
duktiven Pfander unvereinbar. Vor allem muflte die Reichsbahn,
die das wichtigste Unterpfand fiir die Reparation werden sollte,
wieder unter eine einheitliche Verwaltung kommen. Die grofle
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Mehrheit des Komitees verlangte daher, dal mit dem Sonder-
betrieb der Rhein- und Ruhrbahnen durch eine alliierte Regie
vollstindig aufgerdumt werden miisse. Das war ein Schritt, zu
dem Frankreich nur allmihlich gebracht werden konnte, weil
hier auch die Frage der politischen Sicherheit hineinspielte. Bis
zuletzt wurde von franzosischer Seite versucht, fiir die Bahnen
des besetzten Gebietes einschlieBlich des Ruhrgebietes eine eigene
Verwaltung unter alliiertem Einflu zu bilden. Man berief sich
dabei auf das Vorbild Bayerns, das in der deutschen Eisenbahn-
verwaltung ebenfalls eine Sonderstellung einnahm.

Den Ausschlag fiir die Entscheidung der Sachverstindigen
gab ein eingehender Bericht, den zwei hervorragende Fachleute,
der Englidnder Sir William Acworth und der Franzose Gaston
Leverve, im Auftrage des Komitees iiber die deutschen Eisen-
bahnen erstatteten. Sie erklarten darin, daf3 die Reichsbahn, aber
nur bei Einschluf3 der Rhein- und Ruhrbahnen, unter einheitlicher
kaufminnischer Leitung in der Form einer Gesellschaft nach
einigen Jahren des Uebergangs einen Reingewinn von einer
Milliarde Goldmark jdhrlich abwerfen werde. Dieser materiellen
Sicherheit gegeniiber verlor die Frage, ob das internationale
Kapital an der Reichsbahn interessiert werden solle, wesentlich
an Bedeutung. Aus den Verhandlungen, bei denen auch deutsche
Vertrauensleute gehort wurden, kristallisierte sich schlieBlich
folgendes Kompromil:

An der Form einer kaufminnischen Gesellschaft wird fest-
gehalten. Aber das Stammkapital der Gesellschaft verbleibt
beim Deutschen Reich. Im Verwaltungsrat erhalten das Reich
und die Reparationsgldubiger je die Halfte der Sitze. Damit die
Leitung der Reichsbahn immer mehr von kaufméinnischem Geiste
durchzogen wird, soll sich privates Kapital mit Vorzugsaktien an
der Gesellschaft beteiligen. Aus dem Erlés der Vorzugsaktien
werden die Mittel fiir die Kapitalausgaben der Reichsbahn ge-
wonnen. Fiir die Zwecke der Reparation wird die Reichs-
bahn mit einer groBlen Anleihe belastet, die auf dem gesamten
Bahneigentum an erster Stelle hypothekarisch zu sichern ist. Vor-
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aussetzung flir den ganzen Plan aber ist die Riickgabe der Eisen-
bahnen im besetzten Gebiet an die Verwaltung der Gesellschaft.

Bei der Ermittelung weiterer Quellen fiir die Reparation folgte
das Komitee den Grundziigen der Belgischen Studien. Neben den
Ertragen der Zolle sollte eine Reihe von indirekten Steuern, ndm-
lich die Abgaben auf Branntwein, Tabak, Bier und Zucker fiir die
Reparation nutzbar gemacht werden. Dabei war grundséitzlich zu
entscheiden, ob etwa aus dem Reichshaushalt im voraus die not-
wendigen inneren Ausgaben bestritten werden miiten und nur
die etwaigen Ueberschiisse der genannten Abgaben an die
Reparationskasse abzufiihren seien. Dafiir traten die englischen
Sachverstindigen ein. Sie wollten ein einheitliches Budget haben,
das sowohl den eigenen Bedarf des Reiches wie die Reparation
zu umfassen hétte. Das aber war nur durchzufiihren, wenn man
die gesamten FEinnahmen und Ausgaben des Reiches in allen
Zweigen des Haushalts einer scharfen alliierten Kontrolle unter-
warf. Eine solche Finanzkontrolle war von Deutschland bei den
Kémpfen um die Reparation stets als unertrdglich und unzweck-
maiBig abgelehnt worden.

Die englische Idee scheiterte im Komitee an dem Widerstand
der Franzosen und Belgier. Sie wollten sich nicht mit Ueber-
schiissen begniigen, sondern verlangten einen direkten Zugriff auf
den Ertrag bestimmter Abgaben. So wurde auch im Komitee be-
schlossen. Die grole Masse der Einnahmen blieb zur freien Ver-
fiigung des Reiches, wihrend bestimmte Einnahmezweige, nim-
lich die Zo6lle und die Verbrauchssteuern, in erster Linie der
Reparation zugewiesen wurden. Die interalliierte Kontrolle sollte
sich auf diese einzelnen Einnahmen beschrinken.

Ein weiteres Objekt fiir die Reparation fand das Komitee in
der Reichsabgabe aus dem Eisenbahnverkehr, der sogenannten
Verkehrssteuer. Diese Abgabe ist in den vom Publikum erhobenen
Tarifen mit eingeschlossen, tritt also nach auflen nicht in Er-
scheinung und legt dem Verkehr keine besondere neue Last auf.
Die Sachverstindigen glaubten, daB3 das Reich diese Steuer nach
einer Uebergangsfrist von einem Jahre werde entbehren kénnen.
Die Verkehrssteuer ist einfach zu handhaben und bedarf keiner
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Kontrolle, da sie von der Reichsbahn direkt an die Reparations-
kasse abgefiihrt werden kann.

Endlich blieb die Frage zu entscheiden, ob auch die deutschen
Erwerbsstinde direkt zur Reparationsleistung herangezogen
werden sollten. Einen Anspruch darauf hatten die Alliierten nach
dem Vertrage von Versailles nicht. Der Gedanke war jedoch seit
langer Zeit eingehend erortert worden, besonders in Frankreich,
wo man mit Vorliebe eine Beteiligung der Alliierten an den
Ertrdgen der deutschen Industrie forderte. Zwei Griinde wurden
dafiir ins Feld gefiihrt. Einmal glaubte man den von der franzo-
sischen Eisenindustrie geforderten FEinfluB auf die deutsche
Kohlenwirtschaft zu sichern, wenn ein Teil des Kapitals der
deutschen Industrie in Form von Aktien oder sonstigen Anteil-
scheinen der Reparation zuflo. Zweitens war es in aller Leute
Munde, daB3 Deutschland nur als Staat verarmt und vorldufig
wenig leistungsfahig sei, da aber die deutsche Industrie sich
gerade an dem Niedergang der Mark derart bereichert habe, daf3
sie verpflichtet sei, einen Teil ihrer Gewinne fiir die Reparation
abzugeben.

Wir haben gesehen, daB3 die Garantie der Reparation durch
die deutsche Industrie bereits in frilheren Plénen eine Rolle
spielte. In ihrem letzten Vorschlag vom 7. Juni 1923 hatte die
deutsche Regierung selbst angeboten, durch eine erststellige
Hypothek von 10 Milliarden Goldmark die gesamte deutsche
Wirtschaft zur Garantie einer Jahresleistung von 500 Millionen
Goldmark heranzuziehen. Seitdem waren neue private Vorschlige
aufgetaucht, die dasselbe Ziel durch Abgabe von 30 Prozent des
Aktienkapitals der deutschen Industrie zu erreichen suchten. Der
Plan wurde auflerhalb Frankreichs besonders von dem Deutschen
Arnold Rechberg und dem Belgier Barnich vertreten.

Die Sachverstindigen haben die Idee einer alliierten Be-
teiligung an der deutschen Industrie fallen lassen, ohne jedoch
auf die direkte Belastung der Industrie zu verzichten. Sie kamen
immer wieder darauf zuriick, dafl die deutsche Industrie durch
die Entwertung der Mark so gut wie schuldenfrei geworden sei
und dadurch im Wettbewerb auf den verschiedenen Absatz-
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gebieten der Welt einen Vorsprung vor den mit Goldschulden
belasteten Industrien des Auslandes besitze. Um das Gleich-
gewicht in der Konkurrenz wieder herzustellen, sollte die deutsche
Industrie mit einer besonderen Reparationsschuld beschwert
werden, und zwar in Hohe ihrer Vorkriegsschuld, die etwa fiinf
Milliarden Goldmark betragen hatte, Vorkdmpfer fiir diese Idee
war der italienische Delegierte Pirelli. Die Amerikaner und Eng-
lander schlossen sich ihm noch aus einer anderen Erwigung an.
Sie wollten den Vorwurf vermeiden, dal3 die Sachverstindigen
als Vertreter des Kapitalismus die ganze Reparationslast durch
indirekte Abgaben aus Verbrauch und Verkehr auf die Schultern
der breiten Massen legten.

Die deutsche Landwirtschaft blieb von einem direkten Beitrag
zur Reparation verschont. Der Landbesitz war durch die Ent-
wertung der Mark zwar gleichfalls entschuldet, es schien den
Sachverstdndigen jedoch zweifelhaft, ob man ihn ohne Schiadigung
der deutschen Wirtschaft mit einem Teile der Reparation be-
lasten konne.

Um sich von vornherein die Zustimmung der Industrie zu
sichern, zog das Komitee Dr. Buecher, Geschéftsfiihrer des
Zentralverbandes der deutschen Industrie, zu vertraulichen Be-
sprechungen heran. Dabei wurde ein grundsétzliches Einver-
stdndnis erreicht.

So hatte das Komitee die einzelnen Quellen der Reparation
fiir seinen Plan gefunden. Als schwerste Aufgabe blieb noch
tibrig, die jahrliche Gesamtsumme festzusetzen, mit der Deutsch-
land belastet werden sollte. Hier galt es, die wirtschaftlichen Mog-
lichkeiten mit den politischen Forderungen auszugleichen. Dal3
Deutschland einer Schonungsfrist bedurfte und in den ersten
Jahren nur allméhlich ansteigende Leistungen tragen konnte,
stand fest. Wie grofl aber sollte die Jahreslast in normalen
Zeiten sein?

ANNUITATEN

Der englische Plan vom Januar 1923 sah eine regelméfige
Annuitdt von 74 Milliarden Goldmark vor, die vom Jahre 1923
ab auf 34 Milliarden Goldmark erhoht werden konnte, falls ein
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unparteiisches Schiedsgericht dies mit der deutschen Leistungs-
fahigkeit fiir vereinbar erklirte. Seitdem hatte die verhdngnisvolle
Besetzung des Ruhrgebietes die Zahlungskraft Deutschlands erheb-
lich geschwicht. Die englischen Sachverstindigen befiirworteten
daher eine normale Annuitdt von nicht mehr als 2 Milliarden
Goldmark. Sie drangen jedoch mit ihrer Ansicht gegen die weiter-
gehenden franzosischen Forderungen nicht durch. In dem Kampfe,
der sich um die Hohe der Annuitét entspann, gaben die amerika-
nischen Vertreter den Ausschlag. Gegen Ende Mirz waren sie so
weit, einer Jahresleistung von etwa 3 Milliarden Goldmark zuzu-
stimmen. Thr Gedankengang war:

,Deutschland ist industriell wundervoll ausgeriistet. Es hat
seine staatliche und private Wirtschaft vollstdndig entschuldet.
Seine praktische Intelligenz ist im ganzen genommen der anderer
Volker tiberlegen. Nach Regelung der Reparation wird ein grof3er
Aufschwung in Deutschland einsetzen, mit dem es alle Kon-
kurrenten auf dem Weltmarkt schlidgt. Dieser wirtschaftlichen
Kraft miissen auch die Zahlungen Deutschlands entsprechen. Es
soll verhéltnisméfBig ebenso hoch besteuert werden wie die Lander
der Alliierten. Das ist ein Grundsatz, den auch jeder verniinftige
Deutsche als gerecht anerkennt. Wird er auf das innerlich
schuldenfreie Deutschland angewendet, so sind aus den Ueber-
schiissen des deutschen Haushalts fiir die Reparation gewaltige
Summen verfiigbar. Etwa 3 Milliarden kénnen von der deutschen
Wirtschaft beiseite gestellt werden, natiirlich zundchst nur in
deutscher Wahrung. Ob dieser Betrag ins Ausland iibergefiihrt
werden kann, hidngt von dem Umfang des deutschen Auflen-
handels ab. Ueber die Moglichkeit der Zahlung ins Ausland soll
ein internationales Komitee entscheiden, das sich aus Finanz-
sachverstindigen zusammensetzt. Politische Einfliisse werden
dabei ausgeschaltet. Solange die Reparationsgelder in Deutsch-
land verbleiben, befruchten sie die deutsche Wirtschaft, schaffen
billiges Geld und geben deutschem Handel und Wandel neuen
Aufschwung. Darum liegt auch in einer jéhrlichen deutschen Ge-
samtleistung von 3 Milliarden Goldmark noch keine Gefahr fiir
Deutschland."
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Sobald ich von diesen Absichten erfuhr, ging ich zu Owen
Young. Ich erklirte ihm, daB3 die Festsetzung einer Annuitit von
drei Milliarden Goldmark verderblich wirken miisse. Das sei
gerade die Zahl, die uns von den ersten Verhandlungen an stets
verfolgt habe. Sie bilde den Kern des Londoner Ultimatums vom
5. Mai 1921 und trage die Schuld am Zusammenbruch unserer
Wihrung. Wenn die Sachverstindigen zu solchen Ziffern kdmen,
dann wiirden alle Hoffnungen, die man in Deutschland auf ihren
Spruch gesetzt habe, mit einem Schlage vernichtet sein. Das
jetzt erwachte Vertrauen wiirde allgemeiner Verzweiflung Platz
machen. Die deutsche Wiahrung wiirde von neuem zugrunde
gehen. Auch die innerpolitische Lage wiirde unhaltbar werden.
Im Innern seien die Amerikaner selber iiberzeugt, dall derart
hohe Reparationszahlungen nicht durchfiihrbar seien. Wollten sie
aus politischen Riicksichten den franzosischen Forderungen ent-
gegenkommen, so sollten sie lieber von dem Besserungsschein, als
dem kleineren Uebel, Gebrauch machen. Es sei immer noch ertrag-
licher, bei einer wesentlichen Besserung in den Finanzen und der
Wirtschaft Deutschlands mehr zahlen zu miissen, als von vorn-
herein mit einer festen Belastung zu rechnen, die nach der Ueber-
zeugung aller Kundigen die Zahlungskraft Deutschlands bei
weitem {bersteige.

Diese Aussprache fand am 20. Méarz 1924 statt. Bald darauf
einigten sich die Sachverstindigen auf eine normale Jahres-
leistung Deutschlands von 2% Milliarden Goldmark. Davon sollten
flieBen:

1250 Millionen aus Zollen und Verbrauchsabgaben,

660 . aus der Eisenbahn (5 Prozent Zinsen und
| Prozent Tilgung auf elf Milliarden Obli-
gationen),

290 " aus der Verkehrssteuer

300 aus der Industrie (5 Prozent Zinsen und
I Prozent Tilgung auf fiinf Milliarden Obli-
gationen)

2500 Millionen.
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Man sieht, daB} in dieser Jahresleistung | Prozent Tilgung auf
16 Milliarden Obligationen der Eisenbahn und der Industrie &nt
halten ist. Die Annuitidt von 2~ Milliarden schliefft daher auch
160 Millionen an jahrlicher Kapitalriickzahlung ein.

Durch die Tilgung féllt nach sechsunddreiflig Jahren die Be-
lastung der Eisenbahn mit 660 Millionen und der Industrie mit
300 Millionen aus der Annuitit weg. Was dann aus den Zahlungen
des Haushalts und, aus der Verkehrssteuer werden soll, haben die
Sachverstindigen im Dunkeln gelassen,

INDEX

DaBl die franzdsischen Sachverstindigen im Komitee nicht
langer auf den fritheren, viel hoheren Ziffern Frankreichs be-
standen haben, spricht fiir ihre wirtschaftliche Einsicht und fiir
den Mut ihrer Ueberzeugung. Immerhin wurde die Einigung auf
¥ Milliarden nur dadurch moglich, daB man durch die Ein-
fiihrung des Besserungsscheines der Phantasie der alliierten
Glaubiger gewisse Hoffnungen auf spatere Erhohung der deutschen
Leistungen machte.

An dem Problem des Besserungsscheines hatten sich seit der
Konferenz von Spa schon viele gelehrte Leute den Kopf zerbrochen.
Es war bisher noch nicht gelungen, einen Gradmesser (Index) zu
finden, an dem die Hebung des Wohlstandes der Volkswirtschaft
praktisch und zuverlédssig abzulesen war. Deshalb war die ganze
Idee in der letzten Zeit in den Hintergrund geraten. Sie wurde
auch grundsitzlich von vielen Seiten bekdmpft, weil sie die Repa-
rationslast der Zukunft unsicher gestaltete und damit ein weiteres
groBBes Moment der Unruhe in die Entwicklung der deutschen
Wirtschaft trug.

Die Sachverstindigen aber griffen den Gedanken sogleich
wieder auf und fiihrten ihn durch. Der Index, den sie im wesent-
lichen unter dem EinfluB3 von Sir Josiah Stamp aufgestellt haben,
ist ein verwickeltes Gebilde. Er wird ermittelt aus sechs ver-
schiedenen Faktoren, ndmlich:

1. der Gesamtsumme der deutschen Ein- und Ausfuhr,
2. der Gesamtsumme der Einnahmen und Ausgaben des
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Reichshaushaltes zuziiglich PreuBens, Sachsens und
Bayerns, aber abziiglich der Jahresleistungen aus dem
Vertrage von Versailles,

3. dem Gewicht der im Eisenbahnverkehr beforderten Giiter-
mengen,

4, dem Wert des Gesamtverbrauchs in Deutschland an
Zucker, Tabak, Bier und Branntwein,

5. der Gesamtbevolkerung Deutschlands,

6, dem Verbrauch von Kohle auf den Kopf der Bevolkerung,

Die Grundziffern des Index werden fiir die Faktoren unter
2, 5 und 6 aus dem Durchschnitt der drei Jahre 1927, 1928 und
1929, fiir die anderen Faktoren aus dem Durchschnitt der sechs
Jahre 1912, 1913, 1926, 1927, 1928 und 1929 errechnet. Vom
sechsten Jahre der Ausfiithrung des Dawesplanes, d. h. vom Jahre
1929/30 ab, sollen nun jéihrlich die Leistungen des Reichshaus-
haltes fiir die Reparation erhéht werden, sofern die sechs
Indexfaktoren in dem betreffenden Jahre eine Zunahme im Ver-
gleich mit den Grundziffern des Index anzeigen. Die prozentuale
Verinderung jedes der sechs Faktoren gegeniiber der Vergleichs-
basis wird getrennt berechnet; das arithmetische Mittel aus diesen
sechs Zahlen ergibt den eigentlichen Index, d. h. den Prozentsatz,
der fiir die Aenderung der Leistungen des Reichshaushalts maf-
gebend ist. In den fiinf Jahren 1929/30 bis 1933/34 wird die Index-
ziffer nur auf 1,250 Milliarden, d.h. auf die Héilfte der normalen
Annuitdt fiir die Reparation angewendet. Von 1934 an trifft der
Index aber die gesamte Normalzahlung des Jahres von 2.500
Milliarden, Zeigt der Index in irgendeinem Jahre eine Abnahme
gegeniiber der Vergleichsbasis, so bleibt die Normalzahlung unver-
andert, die Abnahme muf3 jedoch bei spiteren Zunahmen beriick-
sichtigt, d. h. von den etwaigen neuen Zuschligen in Abzug ge-
bracht werden.

Die Indexrechnung wird sich bei der praktischen Anwendung
wohl noch schwieriger gestalten, als sie schon auf den ersten Blick
aussieht. In dieser Voraussicht haben die Sachverstindigen die
Festsetzung aller Einzelheiten einem Komitee iiberwiesen, das
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aus zwei Deutschen und zwei von der Reparationskommission zu
ernennenden Mitgliedern bestehen soll.

Die normale Jahresleistung fiir die Reparation kann abge-
sehen vom Index auch in dem Falle abgeéndert werden, dal3 sich
die Kaufkraft des Goldes im Vergleich zu dem Jahre 1928 um
mindestens zehn Prozent dndern sollte. Der Anspruch auf Ab-
dnderung kann sowohl von der deutschen Regierung wie von der
Reparaticnskommission und den in ihr vertretenen Regierungen
geltend gemacht werden. Falls eine Verstindigung nicht zu
erreichen ist, soll ein vom Vdélkerbund zu ernennendes Komitee
entscheiden. Die hiernach verdnderte Leistung bleibt bestehen,
bis wiederum nach Ansicht einer der Parteien eine Verdnderung
der Kaufkraft des Goldes von mindestens zehn Prozent ent-
standen ist.

LEISTUNGEN NEBEN DER REPARATION

In der von den Sachverstindigen festgesetzten Jihresleistung
sollen die sdimtlichen Betrdige einbegriffen sein, zu deren Zahlung
Deutschland den Alliierten und Assoziierten Mdchten aus Anlaf
des Weltkrieges verpflichtet ist.

Mit dieser klaren Bestimmung des Planes ist einer der grobsten
Fehler des Vertrages von Versailles beseitigt. Was die Erfiillung
der Reparationspflicht bislang unmoglich machte, war nicht allein
die Hohe der Schuld, wie sie im Londoner Ultimatum vom 5. Mai
1921 festgesetzt war, sondern ebenso sehr die Tatsache, dall neben-
her noch eine Reihe anderer Leistungen zu entrichten war, deren
Hohe man auch nicht anndhernd schétzen konnte. Hierher ge-
horten vor allem die direkten und indirekten Kosten, welche die
Besatzungsheere mit Zahlungen, Requisitionen, Quartierlasten,
Kasernenbauten, Beschlagnahme von Grundbesitz usw. ver-
ursachten. Dazu kamen weiter die Lasten des Ausgleichsver-
fahrens, die trotz der groen Summen, die Deutschland bereits
dafiir gezahlt hatte, noch lange nicht beglichen waren. Uniiber-
sehbar vor allem war die Inanspruchnahme Deutschlands aus der
Rechtsprechung der gemischten Schiedsgerichte. Ferner waren
die Kosten der zahlreichen Kommissionen zu bestreiten, die der
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Vertrag von Versailles zur Aufsicht iiber Deutschland eingesetzt
hat. Und endlich verpflichtete der besondere Friedensvertrag, den
Deutschland am 25. August 1921 mit den Vereinigten Staaten von
Amerika geschlossen hatte, die deutsche Regierung zur Vergiitung
von Kriegsschiden amerikanischer Untertanen, die im Wege des
Schiedsgerichts festzustellen waren.

Hier tiiberall hat der Spruch der Sachverstindigen einen
erfreulichen Wandel geschaffen. Es gibt aufer der festgesetzten
Annuitdt, welche normal 2X Milliarden Goldmark betrdgt, keine
Nebenleistungen mehr aus dem Vertrage von Versailles und aus
Anlafs des Weltkrieges iiberhaupt. Die Sachverstindigen haben
deshalb auch bestimmt, daf alle Kosten fiir Aufsichtsorgane, die
aus ihrem eigenen Reparationsplan erwachsen, ebenfalls aus der
festen deutschen Jahresleistung zu entnehmen sind.

UBERGANGSJAHRE

Die Annuitdt von 2Vy Milliarden wird erst nach Ablauf von
vier Jahren erreicht. Bis dahin lauft eine Art Schonungsfrist. Damit
ist der viel umstrittene Gedanke des Moratoriums verwirklicht.
Freilich sieht das Moratorium ganz anders aus, als Deutschland
es gefordert und als auch der englische Plan vom Januar 1923 es
vorgesehen hatte.

Eine vollkommene Befreiung von der Reparation fiir einige
Jahre tritt nicht ein.

Das ist abermals ein Kompromif3 zwischen den wirtschaftlichen
Noten Deutschlands und denen der Alliierten. Frankreich und
Belgien hatten sich mit der Besetzung des Ruhrgebietes, ganz
abgesehen von den Gewinnen, die sie in barem Gelde aus den
Eisenbahnen, den Forsten und aus den Zwangsvertrigen mit der
Industrie zogen, ganz erhebliche Sachleistungen gesichert, vor
allem an Kohle und Koks. Wollte man Frankreich zur Freigabe
der Wirtschaft an Rhein und Ruhr bewegen, so mufite man auch
dafiir sorgen, dafl die Sachlieferungen weitergingen, wenn auch
in beschranktem Umfange. Ein solches Entgegenkommen hatten
iibrigens auch die deutschen Reparationsvorschldge versprochen.
Wie aber war das Bediirfnis Deutschlands nach einer lédngeren
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Ruhepause mit der Fortsetzung erheblicher Sachlieferungen zu
vereinbaren?

Die Frage, wie die Sachleistungen in den ersten Jahren finanziert
werden konnten, hat den Sachverstdndigen viel Arbeit gemacht.
Die Losung, die sie schlieBlich vorgeschlagen haben, 1dBt ihr
Dilemma deutlich erkennen. Sie haben sich damit geholfen, daf} sie
die Zahlungen der Eisenbahn und der Industrie in viel schnellerem
Tempo fiir die Reparation heranzogen als die Zahlungen aus dem
Reichshaushalt. Hier finden wir das Dogma der Alliierten wieder,
daB3 die schuldenfreie Eisenbahn und die schuldenfreie Industrie
nur in geringem Malle schonungsbediirftig und von vornherein
leistungsféahig seien.

Der Reichshaushalt selber genieft unter dem Dawesplan ein
ziemlich durchgreifendes Moratorium. Er ist in den ersten zwei
Jahren vollkommen frei von der Reparation. Im dritten Jahre fiihrt
er aus den verpfiandeten Zdllen und Steuern nur 110 Millionen,
im vierten Jahre 500 Millionen an die Reparationskasse ab.

Die Zahlungen dieser beiden Jahre konnen sich aber bis zur
Hohe von 250 Millionen Goldmark nach oben oder unten dndern,
je nachdem sich die verpfandeten Zolle und Steuern entwickeln.
Bringen diese im dritten Jahre (1926/27) mehr als eine Milliarde,
im vierten Jahre (1927/28) mehr als 1% Milliarde, so ist der dritte
Teil eines solchen Ueberschusses als weiterer Beitrag fiir die
Reparation zu zahlen. Betragen die Einkiinfte weniger als die ge-
nannten Summen, so wird der dritte Teil des Fehlbetrages von der
Reparationszahlung des Haushalts abgezogen. Alle diese Aende-
rungen aber halten sich innerhalb der Grenze von 250 Millionen.

Erst im fiinften Jahre beginnt die normale Reparationsleistung
des Haushalts mit 1250 Millionen Goldmark.

Die Eisenbahn soll nach dem Gutachten der Sachverstindigen
ihre Reparationsschuld von elf Milliarden Goldmark

im ersten Jahre schon mit 3 Prozent
im zweiten Jahre mit . . . 4 Prozent
im dritten Jahre mit . . . . 5 Prozent

verzinsen. Im vierten Jahre tritt dazu die jéhrliche Tilgung der
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Schuld mit | Prozent, so dal von da ab die volle Jahresleistung
der Eisenbahn von 660 Millionen Goldmark l4uft.

Von der Industrie wird im ersten Jahre nichts, im zweiten
Jahre nur die Halfte der Zinsen auf die Schuld von fiinf Milliarden,
also 2~ Prozent =125 Millionen Mark beansprucht. Vom dritten
Jahre an zahlt die Industrie die vollen Zinsen mit 250 Millionen
und vom vierten Jahre an auch die Tilgung mit | Prozent, im
ganzen 300 Millionen jahrlich.

Die Verkehrssteuer wird im ersten Jahre der Regierung be-
lassen. Im zweiten Jahre flieft sie in H6he von 250 Millionen,
vom dritten Jahre ab in Héhe von 290 Millionen an die Reparations-
kasse. Etwaige Ueberschiisse der Verkehrssteuer verbleiben dem
Reiche.

Um die Liicke auszufiillen, welche hiernach bei dem Aufbau
der Reparationszahlungen im ersten Jahre entstehen wiirde, haben
die Sachverstindigen die Ausgabe einer Anleihe von 800 Millionen
Goldmark vorgeschlagen. Thr Erlés wurde dazu bestimmt, bereite
Mittel fir Sachleistungen, Besatzungskosten und sonstige not-
wendige Ausgaben des ersten Jahres zu schaffen. Diese grof3e
Reparationsanleihe sollte Deutschland vom Ausland gegeben und
aus den jédhrlichen deutschen Reparationsleistungen verzinst und
getilgt werden. Die Glaubiger der Anleihe sollten als Sicherheit
den ersten Anspruch auf die deutschen Jahreszahlungen, also ein
Vorrecht vor allen Forderungen der Alliierten erhalten.

Die Anleihe sollte nicht nur den Zwecken der Reparation
dienen, sondern zu gleicher Zeit auch der deutschen Wahrung zu-
gute kommen. Thr Erlos war in Gold oder Devisen in eine neu zu
errichtende Goldnotenbank einzuzahlen. Letztere hatte nach An-
weisung des Generalagenten fiir die Reparation der deutschen
Regierung die Zahlungen zu erstatten, welche die Regierung fiir
Sachlieferungen und sonstige Zwecke der Reparation einstweilen
auslegte. Der gesamte Erlos der Anleihe sollte somit in fremdem
Gelde der deutschen Wirtschaft zuflieBen und die deutsche
Wihrung stérken.

Im einzelnen hat das Bild der Uebergangsjahre noch einige
Aenderungen erhalten. So wurde die wirkliche Leistung der
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Reichsbahn im ersten Jahre auf 200 Millionen Mark beschriankt,
aber zum Ausgleich schon im zweiten Jahre stark erhoht.

Die folgende Aufstellung gibt einen genauen Ueberblick iiber
die Entwicklung der Reparationszahlungen bis zur normalen
Annuitdt. Es sind zu zahlen:

Im 1. Jahre:

Im 2. Jahre:

Im 3. Jahre:

Im 4. Jahre:

Im 5. Jahre:
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aus der Eisenbahn
aus der Reparationsanleihe

aus der Eisenbahn

aus der Verkehrssteuer .

aus der Industrie . .

aus dem Verkauf von Vor-
zugsaktien der Eisenbahn

aus der Eisenbahn

aus der Verkehrssteuer .
aus der Industrie .
aus dem Reichshaushalt

aus der Eisenbahn .
aus der Verkehrssteuer .
aus der Industrie .
aus dem Reichshaushalt

aus der Eisenbahn
aus der Verkehrssteuer .
aus der Industrie .
aus dem Reichshaushalt

200 Mill. Goldmark
800

1000 Mill. Goldmark

595 Mill. Goldmark
250
125

250
1220 Mill. Goldmark

550 Mill. Goldmark
290
250
HO

1200 Mill. Goldmark

660 Mill. Goldmark
290
300
500

1750 Mill. Goldmark

660 Mill. Goldmark
290
300

1250

2500 Mill. Goldmark



Die Zahlungen fiir das dritte und vierte Jahr konnen sich je
nach den Ertrdgen der verpfiandeten Zolle und Steuern bis zur
Hoéhe von 250 Millionen Mark nach oben oder unten dndern.

TRANSFERSYSTEM

Alles, was Deutschland fiir die Reparation zahlt, soll in Gold-
mark oder mit dem Gegenwert in deutscher Wdhrung bei der
neuen Goldnotenbank zugunsten des ,, Agenten fiir Reparations-
zahlungen" entrichtet werden. Diese Zahlung bildet den endgiiltigen
Akt, durch den sich die deutsche Regierung ihrer finanziellen
Verpflichtungen unter dem Dawesplan entledigt.

Hier haben wir die grundlegende Neuerung, den entscheidenden
Sprung vorwérts zur Losung des Problems. Bisher war jeder Plan
davon ausgegangen, daB3 die Festsetzung der Schuld in Goldmark
Deutschland verpflichte, die jeweils filligen Betrdge in fremder
Wihrung — Dollars, Pfund Sterling, Francs, Lire usw, — nach
Weisung der Reparationskommission selbst anzuschaffen, also das
deutsche Geld durch Verkauf in fremdes Geld umzuwandeln. Wir
haben gesehen, dal darin der tiefste Grund fiir den Zusammen-
bruch der Mark lag. Niemand konnte sagen, wie und wann Deutsch-
land imstande sein wiirde, seine Reparationsschuld in fremdem
Gelde abzuzahlen. Der Versuch, die erste Milliarde Goldmark
unter dem Londoner Zahlungsplan ins Ausland zu legen, hatte die
Markwéhrung aufs schwerste erschiittert. Von deutscher Seite
war schon immer betont worden, es sei dem verarmten Lande
unmoglich, Milliardenbetrdge Jahr fiir Jahr ohne jede Gegen-
leistung in das Ausland zu zahlen, zumal da die deutsche Handels-
bilanz stark passiv geworden sei. Kein Mensch aber hatte bisher
die Kihnheit besessen, den Knoten des Problems mit dem Vor-
schlag durchzuhauen, daf3 die Schuld Deutschlands durch Zahlung
in seiner eigenen Wéahrung beglichen werden solle und dal3 es
Sache der Glédubiger sei, die Reparationszahlungen in fremdes
Geld umzuwandeln.

Wer ist der Vater dieser neuen Idee? Sie ist nicht erst aus den
Beratungen des Daweskomitees entstanden. Sie findet sich schon
in dem Bericht, den das vom Voélkerbund eingesetzte Finanz-
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komitee am 20, Dezember 1923 iiber den finanziellen Wieder-
aufbau Ungarns erstattet hat. Dort heillit es, da3 es zum Schutze
der Wihrung notig sei, daB alle Zahlungen Ungarns aus dem
Friedensvertrage in ungarischen Kronen bei der Bank von Ungarn
eingezahlt wiirden und daB3 der Préisident der Bank diese Gelder
so bald wie mdglich in fremde Wéhrung {iberfiihren solle, ohne
aber den Wert der Krone zu gefdhrden.

Die Sachverstandigendes Dawesplanes fandenalsodenTransfer-
gedanken bereits vor. Sie griffen ihn entschlossen auf und be-
griindeten ihn ausfiihrlich. In ihrem Berichte sagen sie:

Es bestehe ein groBer Unterschied zwischen dem, was Deutsch-
land in seinem eigenen Gelde fiir die Reparation eriibrigen konne,
und zwischen dem, was es davon nach anderen Liandern zu iber-
weisen imstande sei. Auf die Dauer diirften die den Alliierten ge-
zahlten fremden Gelder nicht die Betrdge iibersteigen, welche die
deutsche Zahlungsbilanz zu iliberweisen gestatte, ohne Wiahrung
und Haushalt zu gefdhrden. Mit dem Begriff der Handelsbilanz
sei allerdings praktisch nicht viel anzufangen. Sie beruhe nur auf
Schétzungen, zumal bei den wichtigen Posten der unsichtbaren
Ein- und Ausfuhr. Wenn man aber auch die Grenzen der wirt-
schaftlichen Bilanz nicht genau bestimmen kdnne, so seien sie doch
von der Wirklichkeit gezogen. Um die Wihrung eines Landes
dauernd zu sichern, miisse nicht nur der Haushalt im Gleich-
gewicht sein, sondern es miiiten auch die Einnahmen von auflen
so groB sein wie die Zahlungen, die das Land nach auflen zu
machen habe, einschlieBlich der Betrédge fiir die Reparation. Daher
konne die Reparation nur aus Ueberschiissen der deutschen Wirt-
schaft gezahlt werden.

Der Jahresbetrag, den Deutschland nach der Leistungsfahig-
keit seines Haushalts zahlen koénne, werde in Goldmark fest-
gesetzt. Zugleich aber werde Schutz dagegen geschaffen, daB
durch die Umwandlung der gezahlten Markbetrdge in fremdes
Geld die Stabilitdt der deutschen Wihrung zerstort und die
Reparation in Zukunft gefdhrdet werde. Auf diese Weise seien
nur die Hochstsummen angegeben, welche die Alliierten aus der
Reparation erlangen konnen. Stelle sich heraus, dafl nur ein Teil
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dieser Summen in fremde Wihrung iibertragen werden konne, so
werde die Einschrinkung bedingt durch die tatsdchliche Entwick-
lung der Wirtschaft und nicht durch irgendwelche Schitzung. Die
Einschrankung erfolge also nur insoweit, als sie wirklich not-
wendig sei. Die Reparationszahlungen, welche nicht in fremde
Wihrung iibertragen werden konnten, stdnden unter gewissen Be-
dingungen den Alliierten als Anlage innerhalb Deutschlands zur
Verfiigung. So kéimen beide Parteien zu ihrem Recht. Es wire ge-
wagt und unbillig, die Mdglichkeiten der kiinftigen Entwicklung
der Wechselkurse vorauszusagen und Deutschlands Reparations-
last im voraus durch Schitzung feststellen zu wollen. Nur die Er-
fahrung konne lehren, inwieweit die Umwandlung in fremde
Wihrung moglich sei. Inzwischen werde der deutsche Steuer-
zahler nach Gebiihr belastet, und damit entstehe fiir die Alliierten
ein Guthaben in Goldmark, das je nach der Lage der Wechsel-
kurse in fremdes Geld umgewandelt werden konne.

Nach diesen Grundsétzen ist das Transfersystem im einzelnen
wie folgt ausgebaut:

Die in Goldmark gezahlten Reparationsbetrige werden von
einem Ausschull, dem sogenannten Transferkomitee, verwaltet.
Er besteht aus sechs Mitgliedern. Den Vorsitz hat der Agent
fiir Reparationszahlungen. Die {ibrigen fiinf Mitglieder sollen in
Devisengeschiften erfahren sein. Die Vereinigten Staaten, Frank-
reich, England, Italien und Belgien stellen je ein Mitglied, das
nach Vorschlag der Zentralbank des betreffenden Landes von der
Reparationskommission ernannt wird. Das Transferkomitee hat
mit dem Prasidenten und dem Kommissar der neuen deutschen
Goldnotenbank Fiihlung zu halten.

Das Komitee verfiigt im Benehmen mit der Reparations-
kommission {iber die von Deutschland gezahlten Betridge

1. fiir Bezahlung von Sachlieferungen und der Abgabe unter

dem Reparation Recovery Act,

2. fiir die Umwandlung der Markbetrdge in fremde Wihrung,

beides soweit es nach dem Urteil des Transferkomitees

moglich ist, ohne die Stabilitdt der deutschen Wéhrung
zu gefdahrden,
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3. fir die Anlage fremder Gelder innerhalb Deutschlands in
festverzinslichen Werten, soweit das Komitee dies fiir
zweckmiBig hilt.

Dariiber hinaus kann das Komitee nach Weisung der Reparations-
kommission und auf Ersuchen des Landes, welchem der Anspruch
zusteht, Reparationsbetrdge in Mark an Private tiberweisen, um
Ankéufe in Deutschland zu machen. Solche Anlagen diirfen aber
keinen voriibergehenden Charakter tragen und sich nur auf eine
Liste von Sachen erstrecken, die zwischen dem Transferkomitee
und der deutschen Regierung von Zeit zu Zeit unter Berticksich-
tigung der wirtschaftlichen Lage Deutschlands festgesetzt wird.

Die deutsche Regierung und die deutsche Goldnotenbank sind
verpflichtet, die Tatigkeit des Transferkomitees bei der Umwand-
lung von Markbetragen in fremdes Geld auch mit ihrer Diskont-
politik zu unterstiitzen. Wenn das Komitee von der deutschen
Regierung oder irgendeiner Gruppe in der Umwandlung von
Geldern vorsitzlich gestdrt werden sollte, so kann es derartigen
Mandvern mit geeigneten Schritten entgegentreten. Es wird dann
auch frei von den Einschrdnkungen, die ihm fiir die Ansammlung
von Markbetrdgen oder fiir die Anlage von Geldern in deutschen
Werten gesetzt sind.

Soweit die Reparationsbetrdge im gewohnlichen Geschéfts-
gang des Transferkomitees, das heiflit durch Bezahlung von Sach-
leistungen, sonstigen Ausgaben und durch Umwandlung in fremde
Wihrung keine Verwendung finden, bleiben sie bis zum Betrage
von zwei Milliarden Goldmark als Depositen in der Bank liegen.
Ueber zwei Milliarden Mark hinaus kann das Transferkomitee
das Reparationsdepot zu festverzinslichen Anlagen in Deutsch-
land benutzen. Wenn jedoch die sdmtlichen Guthaben und An-
lagen des Reparationsfonds in Deutschland (Bankguthaben, Dar-
lehen, Wertpapiere usw.) die Summe von fiinf Milliarden Gold-
mark iibersteigen, werden die Abgaben aus dem Haushalt ein-
schlieBlich der Verkehrssteuer so weit und so lange herabgesetzt,
bis keine weitere Anhdufung des Reparationsfonds tiiber fiinf
Milliarden hinaus stattfindet.
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Die Sachverstdndigen haben selber erkannt, da3 ihr Transfer-
system ganz neuartige Schwierigkeiten mit sich bringt, die nur
durch Erfahrung behoben werden konnen. Sie schildern ihr
Dilemma wie folgt:

Wollten sie die jdhrliche Reparationsleistung mit einer Ziffer
begrenzen, die ganz sicher innerhalb der Fahigkeit Deutschlands
liegt, Ausfuhriiberschiisse zu erzielen, so wiren sie zu einem so
niedrigen Betrage gekommen, dal3 ihr Vorschlag fiir die Glaubiger
unannehmbar und fiir Deutschland unverantwortlich giinstig ge-
wesen wire. Auf der anderen Seite hétten sie die Schuld auch
ohne jede Riicksicht auf den deutschen Ausfuhriiberschuf3 fest-
setzen und Zahlung verlangen konnen, ohne etwaige Schwierig-
keiten in den Wechselkursen zu beachten. Letzteren Weg wollten
sie nicht gehen, weil er zu Unsicherheit in der Zukunft und zum
Unheil fithren miite. Nach ihrer Ueberzeugung muf3 ein jeder
Plan, der den Alliierten die hochstmdgliche Reparation von
Deutschland verschaffen will, mit einer verstindnisvollen und
sorgfiltigen Handhabung der Wechselkurse verbunden sein.

So sind sie zu ihrem Vorschlag gekommen.

DAUER DER ZAHLUNGEN

Die den Sachverstindigen urspriinglich gestellte Aufgabe ging
bekanntlich nur dahin, Mittel und Wege fiir die Herstellung des
Gleichgewichts im Reichshaushalt und fiir die Stabilisierung der
Wihrung anzugeben. Es ist nun sehr interessant, dem Gedanken-
gang zu folgen, mit dem sie ihren Reparationsplan entwickelt und
begriindet haben:

Haushalt und Wiahrung koénnen nur in Ordnung gebracht
werden, wenn festgestellt wird, welche Reparationsleistungen aus
dem Haushalt zu bestreiten sind. Es wire falsch, die Reparation
nur fiir einige wenige Jahre zu bestimmen, innerhalb deren
Deutschland eine gesunde Wiahrung und einen ausgeglichenen
Haushalt erreichen soll. Denn das einmal erreichte Gleichgewicht
im Haushalt und in der Wahrung geht verloren, wenn nach wie vor
Unsicherheit dariiber herrscht, was Deutschland in den spéteren
Jahren fiir die Reparation zu zahlen hat. Die Anstrengung ist
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dann vergeblich gewesen und das Problem entsteht von neuem.
Noch wichtiger aber ist dieTatsache, da3 der Erfolg der finanziellen
Stabilisierung wesentlich von der Riickkehr des Vertrauens in die
Zukunft Deutschlands abhidngt. Ohne solches Vertrauen wird
weder das deutsche Kapital im Ausland heimwandern, noch wird
das Ausland durch Zeichnung der Reparationsanleihe und Ge-
wihrung von Krediten die notige Hilfe leisten. Nicht einmal die
Steuern konnen dann richtig eingezogen werden. Aber das Ver-
trauen kommt erst wieder, wenn Deutschland und die Aullenwelt
eine Sicherheit dafiir bekommen, daf3 fiir geraume Zeit weder die
deutschen Finanzen noch die Beziehungen zum Ausland durch
neuen Streit gefdhrdet werden. Unter ,,geraumer Zeit" muf} eine
Periode verstanden werden, welche das Kapital fiir Anleihen und
Anlagen als ausreichend ansieht. Nun ist es nicht mdglich, die
Reparationsschuld ein fiir allemal genau festzusetzen. Auch sollen
die Alliierten an dem Anwachsen des deutschen Wohlstandes
einen Anteil haben. Zu diesem Zweck ist der Index eingefiihrt.

Die Sachverstindigen haben sich nicht fiir zustdndig erklért,
zu bestimmen, fiir welche Dauer von Jahren oder bis zu welchem
Hochstbetrag der Index Anwendung finden soll. Auch haben sie
es abgelehnt, die Zeitdauer fir die gesamten deutschen Jahres-
leistungen festzusetzen, da dies gleichbedeutend wire mit der
Festsetzung einer neuen deutschen Kapitalschuld. Doch haben sie
die Anwendung ihres Planes auch fiir die endgiiltige Regelung
der verschiedenen internationalen Kriegsschulden empfohlen, so-
weit die deutsche Schuld dabei in Betracht kommt.

SACHLEISTUNGEN

Die Sachleistungen sind vom Daweskomitee wie folgt analysiert
worden:

Sachleistungen sind in ihrer finanziellen Auswirkung nicht
wesentlich verschieden von Geldzahlungen, Auch sie diirfen auf
die Dauer den Ueberschufl der deutschen Produktion iiber den
deutschen Verbrauch nicht iibersteigen, sonst gefdhrden sie die
Wihrung oder machen fremde Anleihen nétig. Mit dieser MaB-
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gibe aber sind die im Versailler Vertrag festgesetzten Sach-
leistungen auszufiihren. Sie konnen nicht ohne groBe Schiadigung
der interessierten alliierten Méchte beseitigt werden. Auch regen
sie, wenn sie sich in verniinftigen Grenzen halten, die deutsche
Erzeugung an und wirken als ein Stimulus fiir gréBeren Ausfuhr-
iiberschuB3. Zugleich geben sie den Alliierten ein Vorzugsrecht auf
die Erfassung des Ueberschusses in der deutschen Ausfuhr und
erweitern die Moglichkeiten fiir die Abfithrung der Reparations-
zahlungen an die Glaubiger. Die Sachlieferungen diirfen aber
nicht wirtschaftsfeindlich werden. Sie miissen beschrinkt bleiben
auf natiirliche Erzeugnisse Deutschlands wie Kohle, Koks, Farben
u. s. w. und in zweiter Linie auf solche Exportartikel, fiir die nicht
vorher ein groBer Prozentsatz ihres Wertes nach Deutschland
eingefiihrt werden mubB.

In den ersten zwei Jahren sind die Zahlungen Deutschlands
so begrenzt, daB3 auch die Sachleistungen sich von selber in engem
Rahmen halten. Fiir die Folgezeit aber mul die Reparations-
kommission zusammen mit dem Transferkomitee sorgfiltig das
Programm der Sachlieferungen priifen, um Schwierigkeiten im
Wechselkurse zu vermeiden. Da die Leistungen der beiden ersten
Jahre fast ausschlieflich zu Zahlungen innerhalb Deutschlands
Verwendung finden miissen, werden die alliierten Regierungen
sich zu tliberlegen haben, ob sie nicht das System fortsetzen sollen,
wonach die Kosten der Besatzung in erster Linie aus dem Erlos
der Sachlieferungen zu bestreiten sind, welche die Besatzungs-
méchte erhalten.

Die von Deutschland den Gliubigerstaaten gelieferten Waren
diirfen nur fiir den eigenen Bedarf der Empfangsliander einschlie3-
lich ihrer Kolonien und Schutzgebiete verwendet werden. Die
Weiterausfuhr aus diesen Ladndern ist nur auf Grund einstimmigen
Beschlusses des Transferkomitees mit Zustimmung der deutschen
Regierung gestattet.

Unter Sachlieferungen fallen auch die Zahlungen, die in
Deutschland aus der Anwendung der Exportabgabe (Reparation
Recovery Act) entstehen.
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SICHERHEITEN

Den Sicherheiten fiir die Reparation gelten folgende Be-
trachtungen des Komitees:

Die deutschen Zahlungen miissen automatisch und gewohn-
heitsmiBig erfolgen, unabhéngig von der Haltung der jeweiligen
politischen Leitung Deutschlands in Sachen der Reparation. Um
so geringer wird die Reibung und um so grofer wird das wirt-
schaftliche Gleichgewicht des deutscshen Haushalts sein. Letzten
Endes liegt die beste Sicherheit darin, dal Regierung und Volk
in Deutschland ein Interesse daran haben, gutwillig eine Last auf
sich zu nehmen, die nach der Ansicht der Welt innerhalb der
deutschen Zahlungsfihigkeit liegt, und diese Last, die schwer ist
und schwer sein soll, so bald wie moglich abzutragen. Aber
moralische Sicherheit geniigt in Geschiften nicht, vor allem nicht
bei den gemachten Erfahrungen und beim gegenwiértigen Zustand
der deutschen Finanzen. Greifbare und fruchtbringende Pfander
liegen auch im Lebensinteresse von Deutschland selber. Es wird
erst frei von einem groBlen Teil seiner politischen Wirren, wenn
ihre Hauptquelle durch ein System verstopft wird, das die Zahlung
der Reparation nicht lianger von fortlaufenden Entscheidungen
der Regierung abhédngig macht.

Eine allgemeine Finanzkontrolle iiber Deutschland ist abzu-
lehnen. Damit wiirden die Aufsichtsorgane die Verantwortung fiir
alle Finanzschwierigkeiten iibernehmen und darin gerade konnte
ein Vorwand fiir die Entstehung solcher Wirren liegen. Die allge-
meine Kontrolle muf3 vielmehr fiir den Fall vorbehalten bleiben,
daB3 Deutschland absichtlich seine Verpflichtungen nicht erfiillt.

Die vorgeschlagenen Sicherungen sollen eine Verbindung von
eigenem Interesse und indirektem Druck darstellen. Zu diesem
Zweck werden bestimmte Einkiinfte der Kontrolle der deutschen
Glaubiger als Pfand zugewiesen, ndmlich Zolle, Alkohol, Tabak,
Bier und Zucker. Ihre Ertrdge gehen unmittelbar in die Hinde der
Kontrollinstanz. Letztere fiihrt daraus zuerst die den Alliierten
geschuldeten Betrige ab und Deutschland erhélt den Rest fiir
seine eigenen Zwecke. Obwohl Deutschland in den beiden ersten
Jahren von Zahlungen aus dem Budget frei ist, setzt die Kontrolle
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sofort ein, weil es gut ist, die Wirksamkeit des ganzen Planes
offentlich und endgiiltig zu erweisen. Der Ertrag der verpfandeten
Einkiinfte ausschlieBlich der Zoélle ist von deutschen Behdrden
fiir das Jahr 1928/29 auf 1.7 Milliarden Mark geschitzt worden.
Die technischen Berater der Sachverstindigen schitzen den Ertrag
auf 2.146 Milliarden. Daher ist ein weiter Spielraum gegeniiber
den geforderten normalen Zahlungen aus dem Haushalt von
1.25 Milliarden gegeben. Der ganze Ueberschul3 soll Deutschland
gehoren. Es hat daher alles Interesse daran, den Ertrag zu
steigern. Mit jedem Zuwachs des Ertrages aber steigt auch die
Sicherheit der Alliierten, die ja zuerst daraus befriedigt werden.

Das alles gilt fiir die Zahlungen aus dem Haushalt. Die
Leistungen der Eisenbahn und der Industrie werden nach geschift-
lichen Grundsétzen durch Schuldverschreibungen und erste Hypo-
theken gesichert.------

Wir werden uns mit den Sicherheiten noch im einzelnen be-
schiftigen, wenn wir das Londoner Abkommen vom 16. August und
die damit zusammenhéngenden deutschen Gesetze besprechen.

GOLDNOTENBANK

Die Vorschldge der Sachverstandigen fiir die deutsche Wahrung
konzentrierten sich von Anfang an auf die Errichtung einer Gold-
notenbank, die mit einem angemessenen Kapital versehen und
einer gewissen internationalen Aufsicht unterworfen sein sollte.
Der Zustand der Beharrung, welcher, von kurzen Schwankungen
abgesehen, schon vom 15. November 1923 an sowohl fiir die
Rentenmark wie fiir die Papiermark erreicht war, konnte die
Sachverstindigen nicht in ihrer Ueberzeugung erschiittern, daf3
eine grofle Goldnotenbank in Deutschland errichtet werden miisse.
Gleich vom Beginn ihrer Tétigkeit ab fiihrten sie eingehende Ver-
handlungen mit Dr. Schacht, dessen Ansichten zunéchst nicht
in allen Punkten mit denen des Komitees iibereinstimmten.
Dr. Schacht legte vielmehr Wert auf die sofortige Griindung einer
Golddiskontbank, um die notwendigen Bediirfnisse des deutschen
auswirtigen Handels zu finanzieren. Auf die Goldnotenbank der
Sachverstindigen wollte er nicht warten. Allmédhlich fand aber
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auf beiden Seiten eine Angleichung der Ideen statt. Man einigte
sich dahin, die Diskontbank so zu organisieren, dafl sie in der
neuen Goldnotenbank leicht aufgehen konne. Noch wéhrend der
Arbeiten des Komitees schritt Dr. Schacht zur Griindung der
Golddiskontbank (Gesetz vom 19. Mirz 1924).

Sie erhielt ein Kapital von 10000 000 Pfund Sterling. Davon
ibernahm die Reichsbank die Hilfte mit voller Einzahlung. Die
restlichen 5000000 wurden zunéchst von einem Syndikat deutscher
Banken iibernommen und mit 25 Prozent einbezahlt. Spiter hat
die Reichsbank sdmtliche Aktien angekauft. Die Diskontbank er-
hielt das Recht zur Ausgabe von 5000 000 Pfund Sterling Bank-
noten, wovon sie jedoch keinen Gebrauch machte. Fiir die von
ihr diskontierten Handelswechsel sicherte sie sich in England einen
Rediskontkredit von 5000 000 Pfund Sterling, in Amerika einen
solchen von 25 000 000 Dollar. Auch diese Kredite sind kaum in
Anspruch genommen worden. Durch die Entwicklung der Dinge
nach der Annahme des Dawesplanes verlor die Diskontbank bald
ihre Bedeutung.

Fir die neue Goldnotenbank haben die Sachverstdndigen
folgende Organisationsgrundsétze vorgeschrieben:

Entweder wird sie neu errichtet oder die Reichsbank wird dazu
ausgebaut. Sie erhidlt — abgesehen von den noch bestehenden
kleinen Notenbanken in Baden, Bayern, Sachsen und Wiirttem-
berg — das ausschlieBliche Notenrecht in Deutschland fiir fiinfzig
Jahre. Das gesamte zurzeit kursierende deutsche Papiergeld muf3
aus dem Verkehr gezogen werden. Die Rentenbank wird allmdhlich
liquidiert. Die Banknoten der neuen Bank erhalten eine normale
Deckung von 33¥3 Prozent in Gold und Devisen. Vorldufig findet
keine freie Einlosung der Noten in Gold statt. Die neue Bank
wird wie die Reichsbank nur eine Bank fiir die Banken. Sie
diskontiert Primawechsel und handhabt die offizielle Diskont-
politik sowie den Giroverkehr fiir Bankiiberweisungen. Sie wird
Depotstelle fir das Deutsche Reich und nimmt seine Finanz-
geschifte wahr, darf aber nur kurzfristige Vorschiisse in be-
stimmter Hohe an die Regierung geben. Letztere nimmt teil an
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den Gewinnen der Bank. Sonst aber ist diese vollkommen frei
von Kontrolle oder Einmischung der Regierung.

Alle Zahlungen fiir die Reparation gehen auf ein besonderes
Konto bei der neuen Bank. Sie diirfen von den Gliubigerstaaten
nur unter Bedingungen abgezogen werden, welche den deutschen
Wechselkurs und die Interessen der Glaubigerstaaten und der
deutschen Wirtschaft gleichmiBig schiitzen.------

Lieber die Verwaltung der Bank wird aus AnlaB3 des neuen
deutschen Bankgesetzes spéater zu sprechen sein.

ORGANISATION

Die Sachverstidndigen haben die Ausfithrung ihres Planes nicht
einfach der Reparationskommission iiberlassen, sondern eine Orga-
nisation vorgeschlagen, die zwar von der Reparationskommission
ausgeht und ihr verantwortlich ist, im {iibrigen aber in ihren
einzelnen Abteilungen selbstindig arbeitet. Danach ist je ein
Kommissar zu bestellen fiir die Goldnotenbank, die Reichsbahn
und die verpfiandeten Einnahmezweige des Haushalts. Neben den
Kommissaren steht der Agent flir Reparationszahlungen. Er soll
die Verbindung zwischen der Reparationskommission und den
Kommissaren herstellen und darauf achten, dal3 unter ihnen keine
Reibungen und kein Kompetenzstreit entstehen. Er soll verhiiten,
dall doppelte Arbeit geleistet wird, kurz die harmonische Zu-
sammenarbeit bei der Ausfiihrung des Planes sichern.

Diese Aufgaben verschaffen dem Agenten die wichtigste
Stellung in der Organisation. Jedoch kann jeder Kommissar bei
Meinungsverschiedenheiten mit dem Agenten an die Reparations-
kommission appellieren.

Der Plan sieht ferner einen Treuhdnder — Trustee — fiir die
Schuldverschreibungen der Reichsbahn und der Industrie vor.
Tatséchlich ist spéter je ein Trustee fiir beide Arten von Schuld-
verschreibungen bestellt worden. Der Agent und die Trustees
werden von der Reparationskommission ernannt, ebenso der
Kommissar fir die verpfandeten Einkiinfte. Der Kommissar fiir
die Reichsbahn dagegen wird von den auswiértigen Mitgliedern des
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Verwaltungsrats der Gesellschaft gewihlt, in &hnlicher Weise
auch der Kommissar fiir die Bank, Um die Zusammenarbeit zu
erleichtern, sollen die Kommissare, der Agent und die Trustees
einen Rat (Coordinating Board) bilden, der jedoch keine Ent-
scheidungen treffen und in der Hauptsache dem Agenten die
notigen Unterlagen fiir seine Weisungen liefern soll.

Die Ausgaben dieser Organisation sollen sich in maBigen
Grenzen bewegen und werden in jedem Falle aus der deutschen
Jahresleistung bestritten.
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NEUNUNDZWANZIGSTES KAPITEL

DIE ANNAHME DES GUTACHTENS
UND DIE LONDONER KONFERENZ
VOM 16. JULI BIS 16. AUGUST 1924

DER BERICHT DES DAWES KOMITEES

Am 9. April 1924 wurden die Berichte der beiden Komitees
an die Reparationskommission in englischer und franzdsischer
Sprache veroffentlicht.

Der Bericht des Daweskomitees umfalit mit allen Anlagen
einen stattlichen Band von 124 Druckseiten. Er zerfillt in drei
Teile. Der erste Teil enthilt die Vorschldge und die Grundziige
des Planes. Der zweite Teil beleuchtet die finanziellen, wirt-
schaftlichen und steuerlichen Verhiltnisse Deutschlands und be-
handelt die Kontrolle der fiir die Reparation zu verpféindenden
Einkiinfte des Reiches, Der dritte Teil bringt in Anlagen aus-
gearbeitete Einzelplidne fiir die Bank (Anlage I), fiir den Index
(Anlage II), fiir die Reichsbahn (Anlagen III und 1V), fiir die
Industrieobligationen (Anlage V), fiir das Transfersystem (An-
lage VI).

Der eigentliche Bericht, zumal sein erster Teil, ist eine er-
staunliche Leistung. Er ist gldnzend geschrieben. Alle seine Aus-
fiihrungen atmen den frischen Geist gesunder wirtschaftlicher
Erkenntnis. Sie halten sich sorgfiltig fern von politischen Riick-
sichten und Erwdgungen. Aus dem Ganzen spricht eine Kraft der
Ueberzeugung, die unwiderstehlich wirkt.

An der Spitze des Berichts steht die Erkldrung, daBl Deutsch-
land nicht wieder gesunden kann, solange Teile des Landes
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finanziellen und wirtschaftlichen Eingriffen von auBen unter-
liegen. Alle Vorschldge des Berichts haben deshalb zur Voraus-
setzung, dal die wirtschaftliche Einheit und Freiheit innerhalb
der gesamten Reichsgrenzen wiederhergestellt werden.

Mit politischen Sicherheiten und StrafmaBnahmen oder mit
Fragen der militdrischen Besetzung sich zu beschéftigen, lehnt
der Bericht ab. Er stellt aber fest, daB fremde Eingriffe, soweit
sie die wirtschaftliche Tatigkeit Deutschlands hemmen, authoren
miissen. Die Kontrollen, die das Komitee selber vorschligt, sollen
fir die Ausfilhrung des Planes geniigen, solange Deutschland
nicht in flagranter Weise dagegen verstoht.

Und nun kommt, ganz in der Gedankenreihe von Owen Young,
die Lehre von Deutschlands Pflicht und Deutschlands Kraft:

,»Es mufl Reparation leisten, nicht nur zum Nutzen der Ge-
schiadigten, sondern zu seinem eigenen Heil. Seine Wirtschaft
kann nicht gedeihen, wenn die benachbarten Linder nicht auch
in gesunden Verhéltnissen leben und zu normalem Verkehr unter-
einander zuriickkommen. Und Deutschland ist stark: es hat ein
wachsendesund gewerbfleiBiges Volk, grofle technische Erfahrung,
reiche Naturschitze, eine entwickelte und fortschreitende Land-
wirtschaft, es ist hervorragend in industrieller Wissenschaft. Seit
1919 hat das Land seine industrielle Ausriistung ohne Scheu
vor Ausgaben stets verbessert, vor allem seine Eisenbahnen,
Telephon- und Telegraphenanlagen, Hifen und Kanédle. Die
deutsche Industrie hat sich vollig neue Einrichtungen geschaffen,
die vielfach mehr produzieren konnen als vor dem Krieg. Daher
ist Deutschland wohl versehen mit Hilfsquellen und Betriebs-
mitteln. Wenn die zeitige Kreditknappheit iberwunden ist, wird
es im normalen Wettbewerb der Welt wieder eine bevorzugte
Stellung haben. Es gehort kein besonderer Optimismus dazu, um
anzunehmen, dal3 Deutschlands Schaffenskraft ausreicht, seinen
eigenen Bediirfnissen gerecht zu werden und daneben die in dem
Plan vorgesehene Reparation zu leisten."

Die SchluBworte des Berichts sagen:

,Der Plan ist ein unteilbares Ganzes. Will man Erfolg haben,
so darf man nicht einzelnes aus den Vorschligen zur Annahme
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aussuchen und anderes verwerfen. Auch darf der Plan keine Ver-
zogerung erleiden. Er kann erst anfangen zu arbeiten, wenn
Deutschlands wirtschaftliche Einheit wiederhergestellt ist. Je
langer dies hinausgeschoben wird, um so mehr verzdgert sich die
Wirksamkeit des Planes.

Deutschlands Wiederaufrichtung ist kein Endzweck in sich
selbst, sondern nur ein Teil des groBen Problems der Wieder-
herstellung Europas.

Wenn auch der Plan bei der Lage der Dinge es nicht unter-
nehmen konnte, das gesamte Reparationsproblem zu ldsen, so
zeigt er doch den Weg zu einer Regelung, die sich iiber geniigend
lange Zeit erstreckt, um das Vertrauen wiederherzustellen. Er
ist so aufgebaut, daB} er eine endgiiltige und umfassende Einigung
iiber alle Fragen erleichtert, die zur Reparation gehéren oder mit
ihr verwandt sind, sobald es die Umstdnde erlauben werden."

DER BERICHT DES MC KENNA-KOMITEES

Ueber die Grundlage der Arbeiten des zweiten Komitees haben
wir bereits gesprochen. Sein Bericht ist ziemlich kurz. Er kommt
nach genauer Priifung aller Faktoren, welche auf das deutsche
Kapital im Auslande seit 1914 eingewirkt haben, zu dem Er-
gebnis, dalB am Ende des Jahres 1923 das gesamte Eigentum
und alle Guthaben der Deutschen im Auslande nicht weniger
als 5,7 Milliarden Goldmark und nicht mehr als 7,8 Milliarden
Goldmark betragen haben kénnen. Als wahrscheinlich zutreffend
wird die mittlere Ziffer von 6% Milliarden Goldmark genannt.
Dazu kommt der deutsche Besitz an fremden Zahlungsmitteln,
der nach der Ansicht des Komitees zum gleichen Zeitpunkt nicht
geringer als 1.2 Milliarden Goldmark gewesen ist. Dabei darf
man freilich den ausléndischen Sachbesitz in Deutschland nicht
auller Betracht lassen. Das Komitee schitzt ihn auf 1 bis
k12 Milliarden Goldmark.

In einem Anhang zum Bericht werden Einzelheiten der Be-
rechnungen gegeben, welche das Komitee angestellt hat. Sie er-
strecken sich auf alle Posten, die flir die Schwankungen des
deutschen Besitzes im Ausland mafigebend gewesen sind. Leider
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ist es aber nicht mdglich, aus diesen Angaben das Schlu3ergebnis
nachzurechnen, weil bei mehreren Posten die Zahlen fehlen.
Trotz der groBen Miihe, die sich das Komitee gegeben hat, und
trotz der Vielseitigkeit des verwendeten Materials wird man
sich doch fragen miissen, ob seine Schétzungen wirklich als zu-
treffend anzusehen sind. Jedenfalls darf nach der Entwicklung
des Geldmarktes in Deutschland seit der Wirksamkeit des
Dawesplanes wohl mit Recht daran gezweifelt werden, daf3
Ende 1923 das Eigentum und die Guthaben der Deutschen im
Ausland die erstaunlich hohe Summe von insgesamt acht Mil-
liarden Mark erreicht haben sollen.

Auf die Frage, wie das gefliichtete Kapital nach Deutschland
zuriickzubringen ist, antwortet der Bericht:

,»Wie in anderen Landern ist die deutsche Kapitalflucht vor
allem dadurch verschuldet, dal es die Regierung unterlassen
hat, ihren Haushalt zu ordnen, daB sie infolgedessen grof3e
schwebende Schulden eingegangen ist und selbst Papiergeld
ausgegeben hat. Ein weiterer Grund liegt bei den Spekulanten
und miltrauischen Kapitalisten, die ihre Mark gegen fremde
Wihrung verkauft haben. Ferner haben die Exporteure von
Waren den Erlds ihrer Verkdufe in moglichst groBem Umfang im
Ausland zuriickgehalten. Bei Deutschland kam nun noch die
Stellung des Volkes zu den Zahlungen an die Kriegsgléubiger
dazu. Es fand neue und sinnreiche Wege, um die gesetzlichen
Schranken zu umgehen und die wirklichen Eigentumsverhéltnisse
an Guthaben im Ausland zu verbergen. Dem so starken Anreiz
zur Kapitalflucht gegeniiber mufite jeder Gesetzeszwang ver-
sagen. Weder Gesetz noch schwere Strafen haben Kapital im
Ausland aufgedeckt oder die Kapitalflucht verhindert. Ob dabei
die Regierung ihr mdglichstes getan hat, die Gesetze und Ver-
ordnungen durchzufiihren, spielt im Ergebnis keine Rolle. Der
einzige Weg, die Flucht des Kapitals zu verhindern und es zur
Riickkehr zu ermutigen, besteht darin, die Wurzel des Uebels
auszurotten. Die Inflation mufl fiir immer aufhéren. Wenn die
Ausgabe von Zahlungsmitteln nur innerhalb der wirklichen
Grenzen der heimischen Erfordernisse auf solider Grundlage
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erfolgt, wird der Deutsche, der Kapital im Ausland besitzt, nicht
mehr zu fiirchten haben, dal3 er Verlust erleidet, wenn er es nach
Hause bringt. Der Spekulant kann dann aus Markverkdufen
keinen Nutzen mehr erwarten. Einen Vorgang bietet die Ent-
wicklung in Oesterreich, Gesetzliche Beschriankungen, die bisher
im ganzen nutzlos gewesen sind, werden in dem Augenblick
vollig tUberfliissig, wo kein Anreiz mehr vorliegt, das Gesetz
zu umgehen. Man muf} sogar fiirchten, dafl Gesetze, welche die
Riickkehr des Kapitals bezwecken, den gegenteiligen Erfolg
haben konnen.*

»Wenn das Werk des ersten Komitees, der Reparationsplan,
durchgefiihrt wird, dann kehrt sicher ein erheblicher Teil des
deutschen Kapitals auf dem gewohnlichen Handelswege zuriick.
In der Uebergangszeit bis zur Stabilisierung und bis zur Wieder-
kehr des Vertrauens sollten fiir eine beschrinkte Zeit Amnestie
fiir Kapitalflucht und besondere Vorteile fiir die Zeichnung von
Anleihen der Regierung in fremder Wihrung angeboten werden.
Wohliiberlegte MaBinahmen dieser Art wiirden die Riickkehr des
Kapitals und die endgiiltige Wiederherstellung des finanziellen
Gleichgewichts in Deutschland zum Vorteil der Reparation be-
schleunigen.

DIE VORBEREITUNG DER LONDONER KONFERENZ

Schon am 11. April 1924 teilte die Reparationskommission der
deutschen Regierung mit, dall sie das Gutachten der Sachver-
standigen als eine praktische Grundlage fiir die schnelle Losung
des Reparationsproblems betrachte. Sie sei daher geneigt, den
Plan anzunehmen, soweit ihre eigene Kompetenz in Frage komme,
und den Regierungen die Annahme der Punkte zu empfehlen, die
von ihnen entschieden werden miifiten. Die Kommission koénne
aber erst dann handeln, wenn das Reich sich bereit erklire, seine
Mitwirkung bei der Ausfithrung des Gutachtens zuzusichem.

Am 16. April erklarte die deutsche Regierung mit kurzen
Worten ihre volle Zustimmung. Darauf bestétigte die Reparations-
kommission den alliierten Regierungen und den Vereinigten
Staaten in einem Rundschreiben vom 17. April, dall sie be-
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schlossen habe, das Gutachten anzunehmen, und den beteiligten
Regierungen empfehle, die zu ihrer Zustdndigkeit gehdrenden
Punkte gleichfalls im Sinne des Planes zu entscheiden. Die
Kommission werde die deutsche Regierung auffordern, sogleich
die nétigen MafBnahmen fiir die Ausfithrung des Planes zu treffen.
Das gleiche werde die Kommission selber tun.

England, Belgien und Italien gaben am 24. April ihr Einver-
stindnis. Fiir Frankreich schickte Poincaré am 25. April eine
gewundene Note, die sich zwar in Ausdriicken der Anerkennung
fiir die Arbeit der Sachverstindigen und der Reparations-
kommission erschopfte, aber um den heiflen Brei der Zustimmung
vorsichtig herumging. Erst solle Deutschland die ndtigen Mal3-
nahmen treffen, dann solle die Reparationskommission diese Mal3-
nahmen genehmigen und dann erst wiirden die alliierten Regie-
rungen unter sich zu priifen haben, was zu tun sei. Frankreich
werde dabei das grofite Entgegenkommen zeigen, aber nur soweit
es seine Lebensinteressen gestatteten.

Das war wieder ganz der alte Poincaré: Nur ja keinen Ent-
schluBl fassen, der etwas Neues bringt! Ablehnen konnte er den
Plan nicht mehr gut. Aber die Annahme wenigstens wollte er
so weit hinausschieben, wie es irgend ging, und erst einmal ab-
warten, wie die Dinge liefen.

Mit seiner Note war wenig anzufangen. Zwar verhinderte sie
die Reparationskommission nicht, die Ausfithrung des Planes
weiter vorzubereiten, aber sie lie die endgiiltige Stellungnahme
Frankreichs doch noch ganz im ungewissen. Zum Gliick halfen
die politischen Ereignisse. Bei den franzosischen Kammerwahlen
am 11. Mai siegten unerwartet die Parteien der Linken. Die
Regierung Poincaré stiirzte. An ihre Stelle trat ein Kabinett der
Linken unter Herriot. Von nun an zeigt die Entwicklung der
Dinge einen straffen Zug. Auf der einmal betretenen Bahn gab
es kein Schwanken mehr. In gerader Linie ging alles vorwarts.
Die Reparationskommission, durch politischen Druck nicht mehr
behindert, leistete tlichtige Arbeit. Bradbury, Delacroix und
Seydoux wirkten harmonisch zusammen.
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Nach dem Gutachten der Sachverstindigen lag es der deutschen
Regierung ob, Gesetzentwiirfe fiir die Griindung der Goldnoten-
bank, fiir die Umwandlung der Reichsbahn in eine Gesell-
schaft und fiir die Aufbringung von fiinf Milliarden Schuldver-
schreibungen der deutschen Industrie vorzubereiten. Die Grund-
zlige daflir waren im Dawesbericht und in seinen Anlagen vor-
geschrieben, Die Sachverstindigen hatten aber vorgesehen, daf3
ihre Vorschldge auf allen drei Gebieten von Organisationskomitees
weiter ausgearbeitet werden sollten. Diese Komitees traten nun
zusammen. Dr. Schacht als Prisident der Reichsbank und Sir
Robert Kindersley bearbeiteten die Griindung der Bank. Sir
William Acworth und Mr. Leverve, die Verfasser des Berichts
uber die Reichsbahn, bildeten mit zwei deutschen Vertretern — dem
Staatssekretidr Vogt und mir — das Komitee fiir die Griindung der
Bahngesellschaft. Der Zusammentritt des Industriekomitees ver-
zOgerte sich wegen Schwierigkeiten in der Auswahl der alliierten
Vertreter. SchlieBlich gehorten ihm an von deutscher Seite Staats-
sekretdar Trendelenburg und Dr. Buecher, von alliierter Seite die
Herren Allix und Bianchini. Als neutrales Mitglied wurde vom
Komitee der bekannte schwedische Bankier Marcus Wallenberg
zugezogen.

VerhiltnisméBig am einfachsten lag die Aufgabe der Griindung
der Bank.

Das Komitee fiir die Reichsbahn hatte umfangreiche und
schwierige Materien zu bearbeiten. Es galt, das Verhiltnis der
Bahngesellschaft zu der Reichsregierung in den Fragen der Auf-
sicht und der Tarifhoheit sowie zu den einzelnen Lidndern zu
regeln, welche im Jahre 1920 durch Staatsvertrdge ihre Eisen-
bahnen an das Reich iibertragen und sich gewisse Rechte Vor-
behalten hatten. Nicht geringere Schwierigkeiten verursachte bei
der Umstellung des Reichsbetriebs in die Form eines Privat-
betriebs die Personal- und Beamtenfrage. In allen diesen Dingen
gelangte man zur Einigung, ohne daB es nétig war, das im Dawes-
bericht vorgesehene fiinfte, neutrale Mitglied zuzuziehen.

Fiir das nationale Empfinden der Deutschen war die Ueber-
tragung des Eisenbahnbetriebs auf eine Gesellschaft, in deren
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Verwaltung auch Auslidnder sitzen sollten, ein schwerer Schlag.
Die Arbeit des Organisationskomitees aber hat in wichtigen
Punkten dem deutschen Interesse Rechnung getragen und manche
Bedenken zerstreut. Die deutsche Mehrheit im Verwaltungsrat
der Gesellschaft ist fiir alle Falle gesichert. Etwaige Streitig-
keiten zwischen der Gesellschaft und dem Reich entscheidet zu-
niachst ein besonderes deutsches Gericht, und erst in zweiter
Instanz, aber nur in besonderen Féllen, der urspriinglich als
Schiedsrichter vorgesehene internationale Gerichtshof. Endlich ist
die Gefahr beseitigt, dal etwa die deutschen Eisenbahnen in
fremde Hande fallen konnten, wenn die Zinsen und die Tilgung der
Reparationsschuldverschreibungen nicht gezahlt werden sollten.
DeralsVertreter des Treuhidnders fungierende Eisenbahnkommissar
hat im schlimmsten Falle nur das Recht, den Betrieb der Bahn
ganz oder zum Teil an eine andere Gesellschaft zu verpachten,
jedoch nur dann, wenn der Schiedsrichter testgestellt hat, daf3
diese Mafinahme nétig und geeignet ist, die Durchfiihrung des
Dienstes der Reparationsschuldverschreibungen zu sichern.

Das Eigentum an den Eisenbahnen bleibt daher unter allen
Umstinden dem Reiche erhalten.

Das Organisationskomitee fiir die Schuldverschreibungen der
Industrie hatte mit einem ganz neuartigen Problem zu tun. Die
fiinf Milliardenobligationen auf die einzelnen deutschen Industrien
zu verteilen war eine schwere Aufgabe. Urspriinglich waren die
Sachverstindigen im Daweskomitee iiberwiegend der Ansicht ge-
wesen, daBl es zweckméaBig sei, jedes einzelne Unternehmen in
bestimmter Hohe zu belasten, die Schuldverschreibungen jedoch
von einer zentralen Gesellschaft ausgeben zu lassen, welche die
Zinsen und die Tilgungsraten der Kapitalschuld von den einzelnen
Unternehmen einzuzichen und den Glaubigern gegeniiber den
Dienst der Gesamtobligationen zu iibernehmen hitte. Zuletzt aber
entschied sich das Daweskomitee dahin, dafl grundsitzlich jedes
industrielle Unternehmen seine eigenen Obligationen ausgeben
und dem Treuhédnder abliefern solle. Dem Organisationskomitee
wurde iiberlassen, bei kleineren Unternchmen Ausnahmen zu
machen. Diese Frage bildete den Mittelpunkt der Schwierigkeiten.

318



SchlieBlich wurde eine Losung gefunden, nach welcher die grof3e
Masse der fiinf Milliarden in Form von Gesamtobligationen einer
Zwischenstelle (Industriebank) und nur 500 Millionen als Einzel-
obligationen der gréfleren deutschen Unternehmen auszugeben
sind. Von Bedeutung war ferner die Frage, auf welche wirtschaft-
lichen Kreise sich die Belastung erstrecken und wie die im Dawes-
bericht verlangte hypothekarische Sicherung gefunden werden
konne. Wir werden iiber alles dies noch zu sprechen haben.

Wihrend der Arbeit der drei Organisationskomitees suchten
die treibenden Krifte in der Reparationskommission einen Weg
zu finden, wie der Plan zum bindenden Vertrage zwischen den
Alliierten und Deutschland erhoben werden kdénne. Es entstand
der Gedanke eines gemeinsamen Protokolls, in dem alle Teile den
Plan anzunehmen hétten und in dem sich Deutschland verpflichten
solle, innerhalb einer bestimmten Frist die Gesetze fiir die Reichs-
bank, die Reichsbahn und die Industrieobligationen zu erlassen.
Ueber die Kontrolle der verpfandeten Einnahmen sollte gleich-
falls ein Protokoll gezeichnet werden. Darauf sollten Frankreich
und Belgien sich verpflichten, bis zu einem bestimmten Tage die
MalBnahmen im besetzten Gebiete zu ergreifen, die notig seien,
um die finanzielle und wirtschaftliche Einheit Deutschlands
wiederherzustellen.

Aus diesen Erwagungen erwuchs der Gedanke einer Konferenz,
zu der sich zunichst die Alliierten und Vertreter der Vereinigten
Staaten am 16. Juli in London zusammenfinden sollten.

Bei einem Besuche des britischen Ministerpriasidenten Mac-
donald in Paris am 9. Juli wurde durch ein Memorandum bekannt-
gegeben, Frankreich und England seien darin einig, da der Plan
schleunigst in Kraft treten miisse und dal3 auf der Konferenz in
London alle beteiligten Regierungen die Annahme des Planes be-
stitigen sollten. Die Rechte der Reparationskommission diirften
nicht beeintrachtigt werden, wohl aber solle, wenn moglich, ein
Amerikaner in die Reparationskommission eintreten, falls eine
Verfehlung Deutschlands zu konstatieren sei. Auch solle der
Agent fiir die Reparationszahlungen zugezogen werden, wenn die
Reparationskommission nicht zu einer einheitlichen Entschlieung

319



kommen koénne. Fiir den Fall eines boswilligen VerstoBBes Deutsch-
lands gegen den Plan wiirden sich die Alliierten tiber Gegenmaf-
regeln zu verstindigen haben. Die Reparationskommission solle
zur Londoner Konferenz einen Plan fiir die wirtschaftliche Frei-
gabe des besetzten Gebietes vorbereiten. Fiir die Fragen des
Transfers und der Sachlieferungen solle eine besondere Orga-
nisation geschaffen werden, welche die beteiligten Regierungen zu
beraten habe, ebenso fiir Fragen der Auslegung und der Durch-
fihrung des Dawesplanes.

Damit waren bereits alle die Materien angeschnitten, die bald
darauf in London entschieden werden sollten.

DIE LONDONER KONFERENZ

Die Londoner Konferenz wurde am 16. Juli feierlich erdffnet.
England, Belgien und Frankreich waren durch ihre Premier-
minister selber, Italien und Japan durch besondere Delegierte
vertreten. Fiir die Vereinigten Staaten nahmen nichtoffiziell der
Londoner Botschafter Kellogg und James A. Logan teil. Von den
kleineren Alliierten waren Portugal, Griechenland, Ruménien
und Jugoslawien beteiligt.

Man schritt sofort zur Errichtung von drei Komitees. Als
Grundlage ihrer Arbeiten sollte das englisch-franzosische Memo-
randum vom 9. Juli dienen. Das erste Komitee unter dem Vorsitz
des Schatzkanzlers Snowden behandelte die Frage etwaiger Ver-
fehlungen Deutschlands gegen den Plan. In dem zweiten Komitee
unter dem Vorsitz des englischen Ministers Thomas wurde das
Programm fiir die Wiederherstellung der finanziellen und wirt-
schaftlichenEinheit Deutschlands ausgearbeitet. Das dritteKomitee
unter Sir Robert Kindersley hatte festzustellen, in welcher Weise
die deutschen Zahlungen den Glaubigerstaaten zu iiberweisen
seien.

Die Arbeiten des zweiten und dritten Komitees waren in der
Hauptsache technischer Art. Von erfahrenen Sachverstindigen
geleitet, machten sie schnelle Fortschritte. Im ersten Komitee da-
gegen kam es sehr bald zu einem ernsten Konflikt zwischen Eng-
land und Frankreich, Hier stand im Mittelpunkt die Frage, was
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geschehen solle, wenn bei einem bdoswilligen Versto3 Deutsch-
lands gegen den Plan die Alliierten sich iiber die zu treffenden
MaBnahmen — Sanktionen — etwa nicht einigen wiirden. In dem
Plan selber war dieser Punkt wegen seiner eminent politischen
Bedeutung ausdriicklich der gemeinsamen Entscheidung der
Glaubigerstaaten iiberlassen worden. Nun erklarte Frankreich,
dal3 jede Regierung in bezug auf die Sanktionen volle Handlungs-
freiheit Wiedergewinne, falls eine Einigung dariiber nicht zu er-
zielen sei. Dieser Standpunkt, auf den sich Herriot inzwischen
auch vor der franzdsischen Kammer offentlich festgelegt hatte,
wurde in der Konferenz von England energisch bekampft.

Nicht minder schwierig war die Frage zu entscheiden, wer
einen solchenVersto3 Deutschlands festzustellen habe. Hier hielten
die Franzosen starr an der Reparationskommission fest, wahrend
die Englinder in Sachen des Planes die Kommission fiir nicht
zustindig erkldrten. Von amerikanischer und belgischer Seite
wurde eine Reihe von Vermittlungsvorschlagen gemacht. Sie waren
schon so gut wie angenommen. Da erklarten aber die englischen
und amerikanischen Bankiers, mit denen in London iiber die Aus-
gabe der im Plane vorgesehenen Reparationsanleihe von 800
Millionen Goldmark gesprochen wurde, da3 sie keine ausreichende
Sicherheit fiir die Anleihe sehen wiirden, solange die Reparations-
kommission iiber eine Verfehlung Deutschlands entscheide und so-
lange nicht Frankreich ein fiir allemal auf selbstindige Sanktionen
in der Art militdrischer Maflnahmen usw. verzichte. Auch in der
Zuziehung eines amerikanischen Mitgliedes zur Reparations-
kommission, in der Beteiligung des Reparationsagenten und von
Vertretern der Anleihegldubiger bei der Beratung {iiber eine
deutsche Verfehlung — alles dies und noch anderes wurde vor-
geschlagen — sahen die Bankiers keine geniigenden Garantien
fiir die Anleihe. Selbst die Erkldrung, dafl die Anleihe das absolute
Vorrecht vor jeder anderen Reparationsforderung erhalten solle,
geniigte den Bankiers nicht.

Ebenso hartnickig erklirte aber auch Frankreich, dal3 es auf
das Recht des selbstindigen Eingreifens zur Wahrung seiner Ver-
tragsrechte im &duBersten Notfdlle nicht verzichten konne. Der
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Konflikt wurde so scharf, dal die Konferenz zu scheitern drohte.
Erst die letzten Tage des Juli brachten eine Wendung zum
Besseren. Die Vertreter der Vereinigten Staaten in der Konferenz
erkannten, dall die amerikanischen Bankiers mit ihren Forde-
rungen zu weit gegangen waren, und gaben vor der Konferenz
eine feierliche Erkldarung dahin ab, daBl Amerika auf das Gelingen
der Konferenz den groBten Wert lege. Gleichzeitig schlug Logan
vor, die Frage der Garantien fiir die Reparationsanleihe aus den
Beratungen der Konferenz einstweilen auszuschalten und durch
eine besondere Besprechung zwischen der Reparationskommission,
der deutschen Regierung und den internationalen Banken zu
regeln. Das brachte die Verhandlungen wieder in FluB. Frank-
reich machte fiir die Feststellung einer etwaigen deutschen Ver-
fehlung einen neuen Vorschlag, wonach die Reparationskommission
nur bei Einstimmigkeit unter Zuziehung eines amerikanischen Ver-
treters die Verfehlung endgiiltig feststellen konne. Bei Meinungs-
verschiedenheiten innerhalb der Kommission sollte jedes Mitglied
das Recht haben, gegen die Entscheidung der Kommission an
ein Schiedsgericht von drei Unparteiischen unter Vorsitz eines
Amerikaners zu appellieren. Der Vorschlag wurde von dem ersten
Komitee am 31, Juli angenommen.

Nun erst erging die Einladung an die deutsche Regierung, Ver-
treter zur Konferenz zu entsenden. Auch das war bisher ein Punkt
des Streites gewesen. Frankreich hatte die Ansicht vertreten, daf3
Deutschland geméf den Vorschriften des Vertrages von Versailles
nur anzuhoren sei, aber an den Beratungen der Konferenz selber
nicht gleichberechtigt teilnehmen diirfe. Nachdem aber em be-
sonderes rechtskundiges Komitee festgestellt hatte, da3 die Aus-
fiihrung des Dawesplanes in manchen Punkten iiber den Vertrag
von Versailles hinausgehe und daher Deutschland nicht auf-
gezwungen werden diirfe, war die deutsche Teilnahme an der
Konferenz gesichert.

Die militdrische Rdumung der Ruhr stand nicht auf der Tages-
ordnung der Konferenz, weil sie keinen unmittelbaren Gegenstand
des Planes bildete. Von Deutschland aus wurde die Rdumung der
Ruhr im Zusammenhinge mit dem Reparationsplan laut und
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dringlich gefordert. Mit dem Fortschreiten der Konferenz wurde
es immer klarer, da3 man in London auch iiber diese wesentliche
Frage notgedrungen sprechen miisse. Auf nachdriickliches An-
raten von Macdonald erklirte sich schlieBlich auch Herriot be-
reit, die militdrische Rdumung aufBerhalb der Tagesordnung der
Konferenz zu behandeln. Von franzdsisch-belgischer Seite wurde
vorgeschlagen, die Frist fiir die militdrische Rdumung auf zwei
Jahre festzusetzen. Die Rdumung sollte aber sofort eintreten,
wenn Deutschland 1" Milliarden Goldmark von den unter dem
Plane vorgesehenen Eisenbahn- und Industrieobligationen zuriick-
kaufe, Mit jedem Riickkauf eines Teilbetrages dieser 1" Milliarden
sollte ein entsprechendes Stiick des besetzten Gebietes gerdumt
werden. Dies unwiirdige Ansinnen wurde von allen Seiten ab-
gelehnt und fiel unter den Tisch.

Im zweiten Komitee hatten sich die Alliierten {iber die Art
der wirtschaftlichen Rdumung des besetzten Gebietes und iiber
die verschiedenen Fristen fiir die Beseitigung der willkiirlichen
Zollgrenzen und der Micumvertrige sowie der franzosisch-
belgischen Eisenbahnregie im wesentlichen geeinigt. Nur in einem
Punkte machten die Franzosen einen wichtigen Vorbehalt. An-
geblich zur Sicherheit der Besatzungstruppen, in Wirklichkeit
aber aus Prestigegriinden, ndmlich um ihren politischen Riickzug
zu beminteln, verlangten sie, dafl bei der Auflosung der Regie
ein Trupp von mehreren tausend franzosisch-belgischen Eisen-
bahnern im Betriebe der deutschen Bahn, am besten in einer
Grenzdirektion wie Trier, bleiben sollte. Die Forderung war mit
dem Geiste des Dawesplans unvereinbar und praktisch vollig
nutzlos.

Die deutsche Delegation traf in London am 5. August ein. Sie
wurde gefiihrt vom Reichskanzler Marx, dem der Minister des Aus-
wirtigen Stresemann und der Finanzminister Dr. Luther zur Seite
standen. Die Lage auf der Konferenz hatte sich inzwischen so weit
geklért, daB in allen drei Komitees ein gemeinsames Programm
der Alliierten festgelegt war. Offen standen noch die zwei Haupt-
fragen der militdrischen Rdumung des Ruhrgebietes und des Ver-
bleibs von Regiebeamten im Betriebe der deutschen Eisenbahnen.
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Aber auch da war schon von den riihrigen Amerikanern vor-
gearbeitet worden. Neben Kellogg und Logan bemiihte sich auch
in London wieder Owen D. Young in aller Stille und mit gréftem
Erfolg um eine verstindige Einigung auf allen Gebieten. Mit ihm
wirkte im gleichen Sinne der ebenfalls in London anwesende
amerikanische Botschafter in Berlin, Alanson B. Houghton. Ein
gliicklicher Zufall wollte, dal auch der Staatssekretdr Hughes in
jenen kritischen Tagen auf Urlaub in London weilte.

Beobachter des Verlaufes der Konferenz konnten der deutschen
Delegation schon bei ihrem Eintreffen mitteilen, dall es gelingen
wiirde, die militdrische Rdumung des Ruhrgebiets innerhalb eines
Jahres zu erreichen und Frankreich zum vélligen Verzicht auf
die Belassung von Regiebeamten im Eisenbahnbetrieb zu be-
wegen. In ganz Deutschland aber forderte man die Rdumung der
Rubhr in viel kiirzerer Frist. Sie zu erreichen, war eine der Haupt-
aufgaben der deutschen Delegation.

Die Dinge liefen jedoch nicht so glatt, wie man gehofft hatte.
Die deutschen Vertreter hielten es fiir nétig, ihre Vorschlage zur
Abédnderung der Beschliisse des zweiten und dritten Komitees
eingehend schriftlich zu begriinden. Die Verhandlung dariiber
ergab langwierige technische Auseinandersetzungen, die von
beiden Seiten sachlich und griindlich gefiihrt wurden, aber alle
Teilnehmer an der Konferenz auf das &duflerste ermiideten. In
dieser Atmosphire war es nicht moglich, die Réumung des Ruhr-
gebiets zu beschleunigen. Bei den langwierigen Debatten in den
einzelnen Komitees wurden zwar noch verschiedene deutsche
Forderungen durchgesetzt. Diese Teilerfolge boten aber keinen
Ersatz dafiir, dal es nicht gelang, die einjdhrige Frist fiir die
Réumung des Ruhrgebiets abzukiirzen. Der Entschluf3, sich mit
diesem Ergebnis abzufinden, wurde den Deutschen dadurch etwas
erleichtert, dafl Frankreich sich bereit erklédrte, nach der Zeich-
nung des Londoner Abkommens sofort den Bezirk von Dortmund
sowie die zugleich mit dem Ruhrgebiet besetzten sonstigen Landes-
teile — Offenburg, Appenweier und die Héafen von Karlsruhe und
Mannheim, Wesel und Emmerich — zu rdumen. Endlich sollten
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auch die Reste der Londoner Sanktionen von 1921 beseitigt werden:
Frankreich stellte die Raumung von Diisseldorf, Duisburg und
Ruhrort gleichzeitig mit der Rdumung des Ruhrgebiets in Aussicht,

Wihrend der Konferenz wurden in besonderen Verhandlungen
zwei Materien geregelt, die ebenfalls zum Dawesplan gehorten.
Alliierte und deutsche Sachverstéindige einigten sich {iber ein
Protokoll, welches die Zahlungen aus dem Reichshaushalt und
die Befugnisse des Kommissars fiir die verpfiandeten Reichsein-
nahmen im einzelnen bestimmte. Ferner wurde am 9. August
zwischen der Reparationskommission und der deutschen Regierung
ein Abkommen gezeichnet, in welchem beide Teile sich ver-
pflichteten, die zur Ausfiihrung des Dawesplans notigen Mal-
nahmen zu treffen.

Am 16. August 1924 war die Londoner Konferenz beendet.
Das SchluBlprotokoll stellte die Annahme des Dawesplanes durch
alle beteiligten Regierungen und durch die Reparationskommission
fest. Die formelle Unterzeichnung der verschiedenen Abkommen
sollte am 30. August in London stattfinden. Bis dahin mufiten die
von den Organisationskomitees entworfenen und von der Repa-
rationskommission inzwischen gebilligten Gesetze {iber die Reichs-
bank, die Reichsbahn-Gesellschaft und die Industrie-Obligationen
vom Deutschen Reichstag angenommen sein.

Fiir das Inkrafttreten des Dawesplanes war in der Konferenz
ein genauer Plan vereinbart. Zunichst hatte die Reparations-
kommission zu konstatieren, dal3 die deutschen Gesetze fiir die
Durchfiihrung des Planes verkiindet seien, und dal der Agent
fiir Reparationszahlungen seine Tétigkeit aufgenommen habe.
Diese Feststellung geschah am 1. September 1924. Das Amt des
Agenten iibernahm fiir die Uebergangszeit Owen D. Young. An
seine Stelle trat am 31. Oktober als stindiger Generalagent
S. Parker Gilbert.

Binnen fiinf Wochen nach der ersten Feststellung mufite die
Reparationskommission weiter erkldren, da3 die volle Organisation
fiir den Plan eingerichtet, dafl die Reichsbank und die Reichs-
bahn-Gesellschaft konstituiert, dal die Zertifikate fiir die Eisen-
bahn- und die Industriebonds an die Treuhdnder iibergeben, und
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daBl Vertrdge abgeschlossen seien, welche die Zeichnung der
Reparationsanleihe von 800 Millionen Goldmark gewahrleisteten.
Die Erklarung erfolgte plangeméfl am 13. Oktober.

Am 28. Oktober endlich konnte die Reparationskommission
feststellen, dal die franzosische und die belgische Regierung dem
Londoner Abkommen gemdll die nétigen MaBnahmen fiir die
Wiederherstellung der finanziellen und wirtschaftlichen Einheit
Deutschlands durchgefiihrt hétten.

Schrittweise wurden alle Eingriffe in die Verwaltung und
Gesetzgebung der besetzten Gebiete seit dem 11. Januar 1923
beseitigt. Die deutschen Behdrden, vor allem die Zollverwaltung,
traten wieder in Funktion. Am 9. September fiel die Zollinie
zwischen dem besetzten und dem unbesetzten Gebiet. Alle Berg-
werke, Kokereien und die sonstigen wirtschaftlichen Unter-
nehmungen, die von den Besatzungsméchten zwangsweise aus-
gebeutet waren, wurden an die Eigentiimer zuriickgegeben. Ferner
waren alle Einrichtungen der Besatzungsméchte fiir die Erhebung
und Verwaltung von Abgaben und die Beschrinkungen des Ver-
kehrs im besetzten Gebiet aufzuheben. Damit fanden auch die un-
seligen Micumvertrdage ihr Ende. Sie waren seit dem 15. April 1924
mehrfach verldngert worden, schlieflich auch mit einigen Milde-
rungen in den Geldabgaben. Aber die Zwangslieferungen von
Kohle und Koks gingen bis zum Inkrafttreten des Dawesplanes
weiter.

Wihrend der Uebergangsperiode bis zum 28. Oktober 1924
hatte die deutsche Regierung monatlich ein Zwolftel der im Dawes-
plan vorgesehenen ersten Annuitéit von 1000 Millionen Mark, d. h.
rund 83 Millionen Mark an den Generalagenten abzufiihren. An-
gerechnet wurden darauf die Abgaben, welche die franzosisch-
belgische Verwaltung im besetzten Gebiete seit dem 1. September
noch erhob, ferner die Eingidnge aus dem Reparation Recovery
Act und die deutschen Leistungen fiir die Besatzungsheere. Alle
diese Zahlungen sind spéter der deutschen Regierung aus dem
Erlos der Reparationsanleihe wieder vergiitet worden. Die An-
ordnung war nétig, um wéhrend der Uebergangszeit den Fortgang
der Sachlieferungen zu sichern. So war es auch moglich, trotz
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der ziemlich langen Uebergangszeit das erste Reparationsjahr
bereits mit dem 1, September 1924 beginnen zu lassen. Von diesem
Tage an ist der Dawesplan in Kraft.

Die Freigabe der Regiebahnen im besetzten Gebiet war im
Londoner Abkommen besonders geregelt. Danach sollte der
Betrieb der Regie innerhalb sechs Wochen nach Inkrafttreten des
Dawesplans allméhlich auf die neue Reichsbahn-Gesellschaft
iibertragen werden. Tatsédchlich ist die volle Uebergabe der Regie-
strecken im ganzen am 16. November 1924 erfolgt.

So wurden in London die wirtschaftlichen Eingriffe der
Alliierten, die dem Ruhrabenteuer entsprangen, systematisch be-
seitigt. Um alles auszurdumen, kamen die Alliierten und Deutsch-
land auch iiberein, fiir alle politischen Vergehen aus der Zeit der
Ruhrbesetzung gegenseitig Amnestie zu bewilligen.

Im Anschlul an das Abkommen zwischen der deutschen
Regierung und der Reparationskommission vom 9. August wurden
in London die Grundlinien fiir das Verfahren bei Sachleistungen
gezogen:

Regel wird von nun an der freie Verkehr und die kaufménnische
Gewohnheit. Fiir die Lieferungen hat die Reparationskommission
nach Beratung mit dem Transferkomitee von Zeit zu Zeit Pro-
gramme aufzustellen. Dabei sind die wirtschaftliche Lage und
der eigene Bedarf Deutschlands zu beachten. Innerhalb dieser
Grenzen konnen auf Reparationskonto alle Arten von deutschen
Lieferungen und Leistungen verrechnet werden, auch wenn nach
dem Vertrage von Versailles Deutschland dazu nicht verpflichtet
ist. Immer aber muf3 ein frei geschlossener Vertrag zwischen dem
deutschen Lieferanten und dem alliierten Abnehmer vorliegen.
Die deutsche Regierung bleibt nur verantwortlich fiir die Liefe-
rung von

1. Kohle, Koks und Braunkohlebriketts,
2. schwefelsaurem Ammoniak,
3. Farbstoffen (bis zum 15. August 1928),

wenn die Lieferung dieser Waren nicht im freien Verkehr ge-
schieht oder von deutscher Seite absichtlich hintertrieben wird.

327



Die alliierten Liander haben die Wiederausfuhr der von Deutsch-
land gelieferten Waren zu verhindern.

Die Ausarbeitung des Verfahrens im einzelnen wurde einem
Sonderkomitee aus alliierten und deutschen Sachverstindigen
unter Mitwirkung eines neutralen Schiedsmannes iibertragen.

Das Londoner Abkommen hat ferner einige Fragen geklirt,
die im Verhiltnis zwischen der deutschen Regierung und dem
Transferkomitee zu Zweifeln Anla3 geben konnten. Nach dem
Dawesplan kann, wie wir gesehen haben, das Transferkomitee
aus den Geldern des Reparationsfonds Markbetrdge an Privat-
personen zu dauernder Anlage in Deutschland iibertragen, sofern
die Glaubigerstaaten dies durch die Reparationskommission ver-
langen. Das gilt jedoch nur fiir Gegenstinde, deren Liste von
Zeit zu Zeit zwischen dem Komitee und der deutschen Regierung
vereinbart wird. Wenn nun diese beiden sich nicht einigen, soll
auf Antrag einer der Parteien ein unparteiischer Schiedsrichter
entscheiden.

Das Transferkomitee hat einzugreifen, wenn etwa durch
finanzielle Mano6ver versucht wird, den Transfer zu verhindern.
Gehen dariiber im Transferkomitee die Meinungen so auseinander,
daB3 die Stimmen gleich verteilt sind, so soll ebenfalls ein unab-
hingiger und unparteiischer Schiedsrichter entscheiden. Sonst gibt
im Transferkomitee immer die Stimme des Vorsitzenden den
Ausschlag.

Wenn der Reparationsfonds die Grenze von fiinf Milliarden
Goldmark oder einen etwa vom Transferkomitee bestimmten
geringeren Hochstbetrag erreicht hat und das Transferkomitee
etwa durch Mehrheitsbeschluf3 entscheidet, dal} keine finanziellen
Manover zur Verhinderung des Transfer vorliegen oder bestimmte
MaBnahmen gegen solche Mandver nicht ergriffen werden sollen,
so kann jedes Mitglied der Minderheit des Komitees ebenfalls
ein Schiedsgericht anrufen.

Endlich ist ein Schiedsgericht auch fiir den Fall vorgesehen,
daBl nach der Meinung einer alliierten oder der deutschen Re-
gierung bei der technischen Durchfiihrung des Dawesplans Mingel
auftreten, die abgestellt werden konnen, ohne die wesentlichen

328



Grundsidtze des Planes zu verletzen. Hier soll die Reparations-
kommission nach Priifung der Frage durch die alliierte Organi-
sation in Berlin eine einstimmige Entscheidung fillen. Kommt
diese nicht zustande oder wird sie von der deutschen Regierung
nicht angenommen, so kann jede der Parteien ein unparteiisches
Schiedsgericht von drei Sachverstindigen anrufen.

Das alles sind Beispiele dafiir, wie der mit der Bestellung der
beiden Komitees betretene Weg, in Reparationsfragen die Ent-
scheidung von unparteiischen Sachverstindigen anzurufen, im
Londoner Abkommen zielbewult ausgebaut worden ist. Alle mog-
lichen Streitfragen, die in London wegen der Ausfiihrung des
Planes auftauchten, sind der Entscheidung durch Schiedsrichter
anvertraut. Dabei sind Verfahren und Besetzung des Schieds-
gerichts jeweils bis ins einzelne vorgesehen.

Das ist liberhaupt das Kennzeichen der Londoner Konferenz,
dal3 sie im bewuften Gegensatz zu allen fritheren Zusammen-
kiinften der Alliierten das System der Gewalt in Sachen der
Reparation nach Mdoglichkeit beseitigt und die Losung von Zweifeln
dem unparteiischen Schiedsspruch von Sachverstindigen {iiber-
lassen hat, falls eine giitliche Einigung der Parteien nicht mdglich
sein sollte.

Der gleiche Grundsatz ist nach hartnéckigem Kampf zwischen
Frankreich und England sogar auf die Tatigkeit der Reparations-
kommission iibertragen worden. Wir wissen, dal3 durch den
Riickzug Amerikas aus dem gemeinsamen Friedensvertrage das
Uebergewicht in der Kommission an Frankreich fiel. In seinen
Héanden lag die tatsdchliche Gewalt in allen Reparationsfragen.
Nur deshalb kam es zur Besetzung der Rubhr.

Der Dawesbericht legte die erste grofe Bresche in das Boll-
werk der Reparationskommission. In London wurde der Wall
ihrer Macht ganz eingerissen. Den Ansturm fiihrten die alliierten
Bankiers mit ihrer Weigerung, die Reparationsanleihe aufzulegen,
solange die Rechte der Anleihegldubiger nicht gegen willkiirliche
MafBnahmen der Kommission oder der in ihr vertretenen alliierten
Regierungen gesichert schienen.
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Der Streit wurde schlieBlich so geschlichtet:

Bei allen Fragen, die den Dawesplan betreffen, wird ein
Biirger der Vereinigten Staaten als gleichberechtigtes Mitglied
an den Beratungen der Reparationskommission teilnehmen. Dies
gilt so lange, wie die Vereinigten Staaten nicht offiziell in der
Kommission vertreten sind. Jede Entscheidung der Kommission
iiber VerstoBe Deutschlands gegen seine Pflichten aus dem Ver-
trage von Versailles oder dem Dawesplan muf3 einstimmig sein,
um rechtswirksam zu werden. Bei Beschliissen, die nur mit
Stimmenmehrheit gefalit werden, kann jedes Mitglied der Kom-
mission ein Schiedsgericht von drei unparteiischen und unab-
hingigen Personen anrufen. Vorsitzender des Schiedsgerichts ist
ein Biirger der Vereinigten Staaten.

VerstoBt Deutschland etwa gegen seine Reparationspflicht, so
diirfen Sanktionen nur ergriffen werden, wenn eine krasse Ver-
fehlung (manquement flagrant) festgestellt ist. Ein solcher Fall
tritt dann ein, wenn Deutschland boswillig mit einem erheblichen
Teil der geschuldeten Leistungen im Riickstand bleibt. Dann sollen
die alliterten Maéchte miteinander beraten, um die Art der
Sanktionen zu bestimmen und um sie schnell und wirksam durch-
zufithren. Kommt es hiernach zu Sanktionen, so sollen die be-
sonderen Sicherheiten gewahrt bleiben, die fiir den Dienst der
Reparationsanleihe bestellt sind. Alle Meinungsverschiedenheiten
hieriiber, die nicht giitlich beigelegt werden koénnen, sind dem
stindigen internationalen Gerichtshof im Haag zu unterbreiten.
Im {ibrigen bleiben die Rechte der alliierten Regierungen aus
dem Vertrage von Versailles vorbehalten.

Das ist in kurzen Worten der Inhalt des Abkommens, mit dem
in London die heil umstrittene Sanktionsfrage geregelt worden
ist. Auch die Bankiers fiir die Reparationsanleihe haben sich dabei
beruhigt, obwohl sie diese Kautelen immer noch nicht fir ge-
niigend hielten. Man muf3 schlieBlich auch anerkennen, daf3 mit
dem vorliegenden Abkommen die Gefahr des eigenméchtigen
Eingriffs einer alliierten Macht in das Reparationsverfahren so
gut wie ganz beseitigt ist.
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DREISSIGSTES KAPITEL
DIE DEUTSCHEN REPARATIONS GESETZE

Die deutschen Gesetze zur Ausfiihrung des Dawesplanes
wurden am 29. August 1924 vom Reichstag angenommen und am
30. August verkiindet. Da sie neben den schweren finanziellen
Lasten, die der Dawesplan dem deutschen Volke auferlegt, auch
die Mitwirkung des Auslandes in wichtigen Zweigen der Wirt-
schaft einfiihren, ist es begreiflich, dal der Annahme der Gesetze
ein harter innerpolitischer Kampf vorausging. Das bezog sich vor
allem auf die Reichsbahn. Thre Umwandlung in die Form einer
Gesellschaft bedeutete eine Aenderung der deutschen Verfassung,
zu deren Annahme eine Mehrheit von zwei Dritteln der im
Reichstag abgegebenen Stimmen gehdrte. Bei der Abstimmung
iiber das Reichsbahngesetz kam aber auch diese Mehrheit zustande.

Die Vorschriften der Gesetze sind auf dem Dawesplan auf-
gebaut und uns daher in den Hauptsachen schon bekannt. Soweit
sie im iibrigen die Reparation immittelbar betreffen, seien sie hier
kurz zusammengefal3t.

1. BANKGESETZ

Fir die Zwecke des Dawesplanes ist keine neue Goldnoten-
bank errichtet. Vielmehr wurde die bisherige Reichsbank ent-
sprechend ausgebaut, was einschneidende Aenderungen des alten
deutschen Bankgesetzes vom 14. Mérz 1875 bedingte. Die Reichs-
bank ist von der Regierung vollkommen unabhéngig. Sie hat ihren
gesamten bisherigen Notenumlauf aufzurufen und gegen neue
Reichsmarknoten im Verhiltnis von einer Billion alter Mark

331



gegen eine Reichsmark umzutauschen. Das Kapital der Reichs-
bank soll mindestens 300 Millionen, hdochstens 400 Millionen
Reichsmark betragen. Die Bank wird verwaltet durch das Reichs-
bankdirektorium, dessen Préisident und Mitglieder sémtlich
Deutsche sind. Daneben ist ein aus 14 Mitgliedern bestehender
Generalrat gebildet. Er besteht zur Héilfte aus Deutschen. Die
andere Halfte setzt sich aus je einem britischen, franzosischen,
italienischen, belgischen, amerikanischen, holldndischen und einem
schweizerischen Mitglied zusammen. Den Vorsitz im Generalrat
fiihrt der Prasident des Reichsbankdirektoriums. Der Generalrat
hat mit der eigentlichen Verwaltung der Bank nichts zu tun. Er
ernennt den Prisidenten und den Kommissar, der ein Ausldander
sein mufl, und falt BeschluB3 iiber alle Vorschlige, die ihm von
dem Prisidenten und dem Kommissar gemacht werden. Der
Kommissar hat im wesentlichen darauf zu achten, daf} die gesetz-
lichen Vorschriften iiber die Notenausgabe und iiber ihre Deckung
durch Gold innegehalten werden.

Alle Noten der Reichsbank miissen den Stempel des Kom-
missars tragen. Sie sind regelmédflig mit mindestens 40 Prozent
in Gold oder Devisen zu decken, davon mufl mindestens drei-
viertel Gold sein. Die Deckung kann nur durch Beschlufl des
Generalrats herabgesetzt werden. In diesem Fall ist eine Noten-
steuer an das Reich zu zahlen.

Der Geschiftskreis der Bank ist der einer zentralen Noten-
bank und deckt sich im allgemeinen mit den Aufgaben der
friiheren Reichsbank. Die Bank darf dem Reiche nur bis zu
100 Millionen Reichsmark und hochstens auf drei Monate Kredit
gewihren, der am Ende des Geschiéftsjahres stets abgedeckt sein
muB. Bei der Reichsbank ist ein Sonderkonto fiir die Reparations-
zahlungen eingerichtet, dessen Guthaben ohne Zustimmung der
Bank die Summe von zwei Milliarden Reichsmark nicht liber-
steigen darf.

Die Noten der Bank sind grundsétzlich in Gold einlosbar. Die
Einlosung ist jedoch ausgesetzt, bis sie von dem Reichsbank-
Direktorium und dem Generalrat iibereinstimmend beschlossen
werden wird.
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Das neue Bankgesetz ist am 11. Oktober 1924 in Kraft ge-
treten. Am 15. Oktober erschien der erste Ausweis der Reichsbank
in Reichsmark, der Einheit der neuen deutschen Goldwahrung.

Mit dem Bankgesetz zugleich ist das Gesetz iiber die Ein-
ziehung der Rentenbankscheine ergangen.

Das Kapital der Rentenbank ist auf zwei Milliarden Renten-
mark herabgesetzt und wird lediglich von der Landwirtschaft
aufgebracht. Die Belastung der Industrie und des Handels zu-
gunsten der Rentenbank ist aufgehoben. Die Rentenbankscheine
sind binnen zehn Jahren zu liquidieren. Bei der Reichsbank ist
hierfiir ein Tilgungsfonds gebildet. In ihn miissen jahrlich von der
Rentenbank mindestens 60 Millionen Mark, vom Reiche ebenfalls
60 Millionen Rentenmark und der Gewinnanteil an der Reichs-
bank abgefiihrt werden, bis der Bestand des Tilgungsfonds 1200
Millionen Rentenmark erreicht hat. Alsdann sind die im Umlauf
befindlichen Rentenbankscheine mit einer Frist von sechs Monaten
zum Umtausch in gesetzliche Zahlungsmittel aufzurufen.

Die Hauptaufgabe der Rentenbank besteht von nun an in der
Pflege des landwirtschaftlichen Kredites. Zu diesem Zwecke ist
durch Gesetz vom 18. Juli 1925 die Rentenbankkreditanstalt
gegriindet worden.

2. GESETZ UBER DIE INDUSTRIEBELASTUNG
UND GESETZ ZUR AUFBRINGUNG DER INDUSTRIEBELASTUNG

Wir haben schon davon gesprochen, dal die Verteilung der
Reparationslast von fiinf Milliarden Goldmark auf die einzelnen
Betriebe der deutschen Industrie grole Schwierigkeiten bot. Um
ihnen zu begegnen, ist die Sache in zwei Gesetzen geregelt. Das
eine betrifft die Trager der Last nach aufen, d. h. die Zweige der
Industrie, welche fiir ihren Anteil an der Last Schuldver-
schreibungen ausstellen, diese mit ihren Grundstiicken hypo-
thekarisch sichern und den Gléubigern fiir Zinsen und Tilgung
der Schuld haften. Das ist ein ziemlich enger Kreis. Er umfaft
nur solche Betriebe, deren Grundbesitz eine geniigende Sicher-
heit fir die Schuld bietet. Ausgeschieden sind deshalb aus
diesem Kreise die Betriebe des Bank-, Versicherungs-, Gast-,
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Schank- oder Beherbergungsgewerbes und des Handels, Auch
das Verkehrsgewerbe gehort im allgemeinen nicht dazu, wohl
aber die Betriecbe der Schiffahrt, Privatbahnen, Kleinbahnen
und Stralenbahnen. Der Kreis umfafit ferner nicht Betriebe des
Reichs und der Linder sowie Unternehmen, deren Ertriage aus-
schlieBlich dem Reiche oder den Léndern zuflieBen. Frei bleibt
endlich jeder, dessen Betriebsvermogen 50 000 Goldmark nicht
iibersteigt. Damit ist aber nur der dullere Rahmen fiir die Ver-
teilung der Industrieschuld gegeben. In Wirklichkeit werden fast
alle Betriebe der Industrie und des Handels herangezogen, um
die jahrliche Belastung von 300 Millionen Goldmark aufzubringen.
Das ist die Regelung nach innen. lhr dient das Gesetz zur Auf-
bringung der Industriebelastung. Danach werden zur Verzinsung
und Tilgung der fiinf Milliarden Goldmark auch alle die Unter-
nehmen verpflichtet, die im Belastungsgesetz ausgeschieden sind,
mit Einschluf3 der Betriebe des Reichs, der Lander und der Ge-
meinden. Befreit sind nur Unternehmen, deren Betriebsvermdgen
20 000 Goldmark nicht iibersteigt, sowie grundsétzlich alle Be-
triecbe der Landwirtschaft, Forstwirtschaft, Gartnerei und Vieh-
zucht, des Weinbaues und der Fischerei.

Wir haben also vor uns zwei konzentrische Kreise. Der kleinere
trdgt die Schuld gegeniiber den Reparationsgldubigern, der
grofere gegeniiber dem Reich. Dieselbe Last mull daher zweimal
umgelegt werden, auf die Teilnehmer eines jeden Kreises be-
sonders. Und daraus entsteht im einzelnen ein sehr verwickeltes
Verfahren, das seine praktische Eignung erst noch erweisen muf.

Die ganze Regelung wird nur dadurch moglich, dafl eine
Zwischenstelle eingeschoben ist, die Bank fiir deutsche Industrie-
obligationen. Sie nimmt die Jahresleistungen von allen zur Auf-
bringung verpflichteten Betrieben entgegen, verwaltet sie und
fihrt sie auf das Konto des Generalagenten bei der Reichsbank
fiir Rechnung des Treuhidnders ab. Die nach auflen haftbaren
Betriebe — der kleinere Kreis — zahlen an die Bank in Wirklich-
keit nicht die Gesamtsumme an Zinsen und Tilgung, die sie nach
dem Nennbetrdge ihrer Haftung schulden, sondern nur die ge-
ringere Jahresleistung, die sich aus der Verteilung der ganzen
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Last auf den groflen Kreis aller Verpflichteten ergibt. Durch Ver-
ordnung vom 13. Dezember 1924 ist die Reparationsschuld der
haftbaren Betriebe auf 17,1 Prozent ihres Betriebsvermogens
festgesetzt, spater aber auf 15,73 Prozent ermifligt worden. In
dieser Hohe hatte jedes Unternehmen Einzelobligationen auszu-
stellen und der Bank zu iibergeben. Seine tatséchliche Jahres-
leistung berechnet sich aber nicht auf den Nennbetrag dieser
Obligationen, sondern wird durch die Verteilung der Jahreslast von
300 Millionen Goldmark innerhalb des groBen Kreises bestimmt.
Diese Verteilung ist noch nicht durchgefiihrt und deshalb lassen
sich ziffernmdfige Angaben dariiber, wie hoch ein jedes Unter-
nehmen in Wirklichkeit belastet sein wird, zur Zeit nicht machen.

Die Einzelobligationen lauten auf Goldmark und auf den
Namen der Industrie-Bank. Sie sind vom 1. September 1925 an
ein Jahr lang mit 2~ Prozent, dann mit 5 Prozent zu verzinsen
und vom 1. September 1927 an mit | Prozent jéhrlich zu tilgen.
Die Industrie-Bank stellt gegen diese Obligationen fiinfprozentige
auf den Inhaber lautende Industriebonds aus, und zwar in zwei
Serien von je Milliarden Goldmark. Eine Serie bleibt bis zum
1. September 1925, die andere bis zum 1. September 1926 unver-
zinslich. Dann tragen sie beide 5 Prozent Zinsen. Sie werden ab
1. September 1927 mit | Prozent jdhrlich getilgt.

Der Dawesplan schreibt vor, daB grundsitzlich die Einzel-
obligationen auf den Markt kommen sollen. Um dem gerecht zu
werden, ist im Gesetz bestimmt, daf3 der Treuhdnder 500 Millionen
der Einzelobligationen verkaufen kann. Hierzu werden die groften
deutschen Unternehmen herangezogen, deren Belastung zusammen
1~ Milliarden Goldmark betrdgt. Sie haben auf Verlangen des
Treuhénders ihre bei der Bank hinterlegten Einzelobligationen
gegen neue Stiicke einzutauschen, die auf den Inhaber lauten.
Der Treuhinder darf immer nur die Hélfte der Obligationen eines
einzelnen Unternehmers verkaufen, im ganzen, wie gesagt, nicht
mehr als 500 Millionen Goldmark. Die Bank liefert daher dem
Trustee, der insgesamt 5 Milliarden Obligationen zu verwalten
hat, 4~ Milliarden Industricbonds und 750 Millionen Einzel-
obligationen aus. Wenn der Treuhidnder von den letzteren 500
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Millionen verkauft hat, werden die restlichen 250 Millionen an
die Bank zuriickgegeben und durch Industriebonds ersetzt.

Die Obligationen der Schiffahrts- und Bahnunternehmen sind
nicht verduflerlich.

Jeder Unternechmer hat das Recht, seine Einzelobligationen,
solange sie in der Hand des Treuhdnders sind, zum Nennbetrige
oder zu einem mit dem Treuhidnder vereinbarten Preise zuriick-
zukaufen. Der Treuhdnder muB3 dem Unternehmer, dessen
Obligationen er verduBern will, einen Monat lang Gelegenheit
zum Riickkauf geben.

Die Belastung der Unternehmer wird auf Grund der Ver-
mogenssteuer von Jahr zu Jahr, nach fiinf Jahren aber hochstens
alle zwei Jahre neu umgelegt. Eine formliche Hypothek fiir die
Reparationslast wird nicht bestellt, vielmehr hat man dafiir die
Form der oOffentlichen Last gewihlt, die keiner Eintragung im
Grundbuch bedarf und bei der Zwangsversteigerung nicht erlischt,
sondern ohne weiteres auf den Erwerber iibergeht. Diese Hypothek
des oOffentlichen Rechts geht der Regel nach allen anderen
Rechten am Grundstiick im Range vor.

Kapital, Zinsen und Tilgungsraten der Obligationen werden
von der deutschen Regierung gewihrleistet. Es haften dafiir im
besonderen die fiir die Reparation verpfindeten Einnahmen des
Haushalts.

Fiir Streitigkeiten, die zwischen der Regierung und der Bank
auf der einen Seite und der Reparationskommission oder dem
Treuhénder entstehen, ist ein wunparteiisches Schiedsgericht
vorgesehen.

Die Bank fiir deutsche Industrieobligationen hat ein Kapital
von zehn Millionen Goldmark und ihren Sitz in Berlin. Der Vor-
stand ist deutsch, der Aufsichtsrat besteht einschliefSlich des
Prasidenten aus 15 Mitgliedern. Sieben werden von der Reichs-
regierung, drei von der Reparationskommission und vier von den
fremden Mitgliedern des Generalrats der Reichsbank gewéhlt
Der Préisident mufl Deutscher sein.

Die Einzelobligationen iiber fiinf Milliarden Goldmark, ausge-
stellt von 60500 belastetenUnternehmen, sind von der Regierung am
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28. Februar 1925 derBank fiirRechnung desTrustee iibergeben wor-
den. Die Bank hat die entsprechenden Industriebonds ausgestellt.

3. GESETZ UBER DIE DEUTSCHE REICHSBAHN-GESELLSCHAFT
UND DEREN SATZUNG

Der Betrieb der Reichseisenbahnen ist fiir die Zwecke der
Reparation bis zum 31, Dezember 1964 an die Deutsche Reichs-
bahn-Gesellschaft iibertragen. Die Konzession endet aber auf
jeden Fall mit dem Zeitpunkte, in welchem alle Reparations-
schuldverschreibungen und die Vorzugsaktien der Gesellschaft
eingelost sind; sie kann sich daher entsprechend verkiirzen oder
verlangern. Das Eigentum an den Reichseisenbahnen mit allem
Zubehor einschlieBlich des rollenden Materials verbleibt dem
Reich, Dagegen werden Eigentum der Gesellschaft die Betriebs-
vorrite, die Kassenbestinde und die Bankguthaben.

Die Reparationslast der Reichsbahn von 11 Milliarden Gold-
mark wird durch einen gleichen Betrag von Schuldverschreibungen
der Gesellschaft gesichert. Diese haben kraft Gesetzes eine erst-
stellige Gesamthypothek auf allen Grundstiicken der Reichs-
eisenbahnen und der Gesellschaft nebst deren Zubehédr. Die
Schuldverschreibungen werden vom 1. September 1927 an mit
5 Prozent verzinst und mit | Prozent getilgt. Von da ab lauft die
normale Jahreslast der Gesellschaft mit 660 Millionen Mark.
Die Reparationszahlungen der Gesellschaft werden von der
Reichsregierung gewihrleistet. Fiir diese Garantie haften auch
die verpfindeten Einnahmen des Reichshaushalts.

Die Gesellschaft hat ein Kapital von 2 Milliarden Goldmark
Vorzugsaktien und 13 Milliarden Goldmark Stammaktien. Letztere
gehoren sdmtlich dem Reich, Die Vorzugsaktien lauten auf den
Inhaber. Ihr Erl6s soll in der Hauptsache den Zwecken der Gesell-
schaft dienen, vor allem fiir Erweiterungen und Verbesserungen,
die nicht aus dem Betriebe zu bestreiten sind. Das Reich hat nach
dem Dawesplan Anspruch auf den Erlos der ersten 500 Millionen
Mark Vorzugsaktien, um sich daraus die Mittel zu seinen eigenen
Leistungen im zweiten Reparationsjahr zu verschaffen. Die Ge-
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Seilschaft hat dem Reich zu diesem Zwecke bereits 500 Millionen
Mark Vorzugsaktien zur Verfiigung gestellt.

Die Organe der Gesellschaft sind der Verwaltungsrat und der
Vorstand, Dieser fiihrt die Geschifte der Gesellschaft unter der
Aufsicht des Verwaltungsrates. Er besteht aus dem General-
direktor und mehreren Direktoren, die sdmtlich Deutsche sein
miissen. Der Verwaltungsrat besteht aus achtzehn Mitgliedern.
Sie werden zur Hilfte von der Reichsregierung, zur Hélfte vom
Treuhdnder ernannt. Unter den vom Treuhénder bestellten Mit-
gliedern befinden sich fiinf Deutsche. Im Verwaltungsrat sitzen
daher vierzehn Deutsche neben vier Auslindern. Nach Ausgabe
der Vorzugsaktien sind ihren Inhabern vier der Regierungsstellen
im Verwaltungsrat einzurdumen, wobei auf je 500 Millionen Gold-
mark ausgegebene Vorzugsaktien ein Sitz entfdllt. Die Vertreter
der Vorzugsaktien miissen Deutsche sein.

Der Prisident des Verwaltungsrats ist Deutscher. Er wird
jahrlich vom Verwaltungsrat mit einer Mehrheit von drei Vierteln
der abgegebenen Stimmen gewidhlt. Er soll aus den Vertretern
der Vorzugsaktien entnommen werden, sobald diese drei Sitze
im Verwaltungsrat haben.

Die Inhaber der Reparationsschuldverschreibungen werden
durch den Treuhénder vertreten. Zur Wahrung ihrer Rechte ist
ein Eisenbahnkommissar bestellt, der von den ausldndischen Mit-
gliedern des Verwaltungsrats gewéhlt wird. Der Kommissar nimmt
an den Sitzungen des Verwaltungsrats ohne Stimmrecht teil. Er
hat jedoch nur das Recht der Einsicht und der Auskunft, solange
der Dienst der Schuldverschreibungen nicht geféhrdet ist. Gerét
die Gesellschaft mit ihren Leistungen fiir die Reparation in Ver-
zug, so erweitern sich die Rechte des Kommissars. Er kann dann
einen Wechsel in der Person des Generaldirektors fordern. Bleibt
die Gesellschaft mehr als sechs Monate im Verzug und wird der
Fehlbetrag der Schuld auch von der Reichsregierung nicht ersetzt,
so kann der Kommissar die Eisenbahnen selbst in Betrieb nehmen
und schlielich auch das Betriebsrecht weiter verpachten. In letzte-
rem Falle mul3 aber erst eine Entscheidung des im Gesetz vorge-
sehenen unparteiischen Schiedsgerichts dahin ergangen sein, daf
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die geplante Verpachtung nétig und geeignet ist, die Durchfiihrung
des Dienstes der Reparationsschuldverschreibungen zu sichern.

Die Reichsregierung hat im 6ffentlichen Interesse die Aufsicht
iiber den Betrieb und iiber die Tarife der Gesellschaft. Sie darf
dieses Recht jedoch nicht so ausiiben, daB3 die Gesellschaft etwa
gehindert wird, die Einnahmen zu erzielen, die fiir den Dienst der
Schuldverschreibungen und der Vorzugsaktien erforderlich sind.

Die bisherigen Beamten, Angestellten und Arbeiter der Reichs-
bahnen sind von der Gesellschaft {ibernommen. Ihre Rechte und
Pflichten sind durch ein besonderes Personalgesetz und durch
eine Personalordnung geregelt.

4. DIE VERPFANDETEN EINNAHMEN DES REICHSHAUSHALTS

Es bleibt noch ein Wort dariiber zu sagen, welche Rechte nach
dem Protokoll von London dem Kommissar fiir die verpfandeten
Einnahmen zustehen.

Die deutschen Dienststellen fithren schon jetzt diese Ein-
nahmen spitestens am 20. eines jeden Monats an den Kommissar
ab. Der Einfachheit halber sind damit nur die zehn gréften Zoll-
kassen, die Oberfinanzkassen und die Branntweinmonopolver-
waltung befafit. Bis zum 31. August 1926 hat aber Deutschland
noch keine Zahlung aus dem Haushalt zu leisten. Daher wird irt
den ersten zwei Jahren der Kommissar regelmifBlig die auf sein
Konto eingezahlten Betrdge sofort wieder zur Verfligung der
deutschen Regierung stellen. Vom dritten Jahre ab behélt er von
den monatlichen Zahlungen jedesmal ein Zehntel der Jahres-
leistung aus dem Haushalt zuriick. Er tiberweist davon die falligen
Monatsraten, das heif3t ein Zwolftel der Jahresleistung, an den
Generalagenten und sammelt aus dem Rest einen Reservefonds
an. Wenn dieser 100 Millionen Goldmark erreicht hat, behilt er
immer nur so viel zuriick, als nétig ist, um die jeweils falligen
Monatsraten zu decken. Alles {iibrige erstattet er binnen einer
Woche nach Eingang der sdmtlichen monatlichen Einnahmen an
die deutsche Regierung zuriick. Aus dem Reservefonds werden
etwaige Fehlbetrige der Monatsraten aufgefiillt.

Solange die Zahlungen aus dem Haushalt in der festgesetzten
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Hohe eingehen, hat der Kommissar nur ein Recht auf Einsicht und
Auskunft, das allerdings weit geht. Er ist auch rechtzeitig von den
Entwiirfen der Gesetze und Verordnungen zu unterrichten, welche
die verpfandeten Einnahmen betreffen. Die Rechte des Kommissars
erweitern sich, wenn drei Monate hindurch die an ihn abgefiihrten
Betrige weniger als je ein Zehntel der Jahresrate betragen oder
wenn die Einnahmen bei unverdnderter Lage der Gesetze wesent-
lich hinter der gleichen Periode des Vorjahres Zuriickbleiben. In
diesen Fillen ist er befugt, dem Reichsminister der Finanzen
Vorschldge zu machen und durch seine Vertreter oder Sachver-
stindige den Ursachen des Riickganges nachzuforschen. Wenn
die Einnahmen aus den verpfiandeten Steuern lingere Zeit nicht
ausreichen sollten, um trotz Erschopfung des Reservefonds die
falligen Monatsraten zu decken, oder wenn der Finanzminister
die Vorschldge des Kommissars nicht ausfiihrt und die Einnahmen
unbefriedigend bleiben, mul die Reichsregierung voriibergehend
andere indirekte Steuern verpfinden. Wenn alles nichts hilft,
kann der Kommissar im Einverstdndnis mit dem Generalagenten
fordern, dafl eine Aenderung der Organisation bei den Einnahme-
quellen eintritt, deren Riickgang den Fehlbetrag herbeigefiihrt
hat. Dabei kann er verlangen, dall diese Steuerzweige eine selb-
stindige und vom Reiche unabhéngige Verwaltung erhalten. Eine
solche Aenderung der Verwaltung darf aber erst eintreten, wenn
der unparteiische Schiedsrichter, der alle Meinungsverschieden-
heiten zwischen Regierung und Kommissar schlichtet, dahin ent-
schieden hat, dal die MaBBnahme notwendig und geeignet ist, die
Einginge aus den Steuern so zu heben, dal die jdhrliche Haus-
haltszahlung sichergestellt wird. Das alles ist nach dem Muster
der Reichsbahn gestaltet.

Im einzelnen sind die Vorschriften des Protokolls sehr ver-
wickelt. Man sieht ihnen ordentlich den harten Kampf an, der in
London um sie gefiihrt worden ist.

Die Steuersitze auf Branntwein, Tabak, Bier und Zucker sollen
ohne Einwilligung des Kommissars nicht herabgesetzt werden.
Der Kommissar hat sich jeder Einmischung in die Zolltarifpolitik
der deutschen Regierung zu enthalten.
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EINUNDDREISSIGSTES KAPITEL
DIE AUSFUHRUNG DES PLANES

DIE REPARATIONSANLEIHE

Nach Abschlufl der Londoner Konferenz blieb es in der An-
leihefrage eine Zeitlang recht still. Die englischen und amerika-
nischen Bankkreise, welche wihrend der Konferenz eine stirkere
Sicherung der Anleihe gegen politische Zwischenfille gefordert
hatten, verhielten sich abwartend. Erst gegen Ende September
kam es zu Besprechungen iiber die Anleihe in London, die auf
der Seite der Geldgeber von der Firma J. P. Morgan & Co. und
der Bank von England, auf deutscher Seite von Dr. Schacht und
Dr. Luther gefiihrt wurden. Die Verhandlungen waren kurz, die
Bedingungen wurden mehr oder weniger diktiert.

Am 10. Oktober wurde das Abkommen iiber die Anleihe ge-
zeichnet. Die Bedingungen waren: 7 Prozent Zinsen, ein Ausgabe-
kurs von 92 Prozent, Riickzahlung am 15. Oktober 1949 mittels
eines Tilgungsfonds, in Amerika zu 105 Prozent, in den anderen
Léandern zu pari. Die Banken {ibernahmen die Anleihe in Amerika
zu 87 Prozent, in Europa zu 87~ Prozent abziiglich Stempelsteuer.
Da der Reinerlos fiir die Reparation 800 Millionen Mark betragen
sollte, muBite der Nennbetrag der Anleihe erheblich hoéher ge-
nommen werden. Inzwischen ist auch das englische Pfund Ster-
ling, auf das der grofite Teil der europdischen Anleihetranchen
lautet, auf die Goldparitét gestiegen. Daher stellt sich der Kapital-
betrag der gesamten Reparationsanleihe, in Goldmark umge-
rechnet, zur Zeit auf etwa 960 Millionen.
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IndenVereinigten Staaten wurden vonder Anleihe 1lOMillionen
Dollars, in England 12 Millionen Pfund, in Holland, Schweden,
der Schweiz, Frankreich, Belgien und Italien kleinere Betrige
ausgegeben. Die zur Aufrundung des Reinertrages auf 800 Millionen
Goldmark noch fehlenden 360 000 Pfund Anleihe wurden in
Deutschland durch die Reichsbank {ibernommen.

Am 13. Oktober 1924 rdumte die Reparationskommission dem
Dienst der Anleihe ein unbedingtes Vorrecht auf alle Zahlungen
unter dem Dawesplan, auf die verpfandeten deutschen Einnahmen
des Haushalts und auf alle Vermogenswerte oder Einkiinfte
Deutschlands ein, die dem Pfandrecht der Alliierten nach dem
Vertrage von Versailles unterliegen, Ihrerseits erkannte die
deutsche Regierung den Dienst der Anleihe als eine direkte und
unbedingte Verpflichtung des Reiches an.

Die Ausgabe der Anleihe, die in New York und London am
14. Oktober stattfand, war ein glinzender Erfolg. Der Borsen-
kurs stieg sofort um einige Prozent. Seither hat er in London und
New York den Nennwert iiberschritten.

Am 31. Oktober 1924 bestdtigte auch das Transferkomitee bei
seiner ersten Sitzung in Berlin das Vorrecht der Anleihe und
beschloB3, daB die fiir ihren Dienst erforderlichen Goldmarkbetrige
ohne Riicksicht auf die Wechselkurse in fremde Wahrung umge-
wandelt werden konnen. Der gesamte Erlos der Anleihe ist in
fremder Wihrung der Reichsbank zugunsten des Generalagenten
zugeflossen. In Uebereinstimmung mit dem Dawesplan hat die
Reichsbank diese Devisen fiir sich erworben und den Gegenwert
in Reichsmark einem Konto des Reiches gutgeschrieben, das unter
der Kontrolle des Generalagenten steht. Er allein kann dariiber
verfiigen. Fiir die Anleihe sind drei Treuhédnder bestellt. An
ihrer Spitze steht der Generalagent, der auch den Anleihedienst
versieht.

DIE ORGANE DER REPARATION

Dem Londoner Abkommen gemédl ernannte die Reparations-
kommission am 10. Oktober 1924 den Bostoner Anwalt Thomas
N. Perkins zum Mitglied der Reparationskommission fiir die
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Durchfiithrung des Dawesplans. Sie ernannte gleichzeitig die Mit-
glieder des Transferkomitees und bestellte die Inhaber der Aemter,
deren Besetzung ihr nach dem Dawesplan oblag. Die dauernde
Organisation fiir die Ausfilhrung des Planes besteht zurzeit aus
folgenden Personen:

Generalagent fiir Reparation: S. Parker Gilbert (Amerika),

Kommissar fiir die Reichsbank: G. W. Bruins (Holland),

Kommissar fiir die Reichsbahn: Gaston Leverve (Frankreich),

Kommissar fiir die verpfindeten Einnahmen: Sir Andrew
Mc Fadyean (England),

Treuhédnder fiir die Eisenbahn-Obligationen: Leon Delacroix
(Belgien),

Treuhénder fiir die Industrie-Obligationen: Bernardino Nogara
(Italien).

Das Transferkomitee setzt sich aus dem Generalagenten als Vor-
sitzendem und aus folgenden Mitgliedern zusammen:

Joseph E. Sterrett (Amerika),
Jean Parmentier (Frankreich),
Henry Bell (England),
Pasquale Jannaccone (Italien),

Réné¢ Tilmond — fiir den ausgeschiedenen Minister Janssen
(Belgien).

Die neue Organisation fiir den Dawesplan schrinkt die Tatigkeit
der Reparationskommission stark ein. Ein Abbau der Kommission
war umso notiger, als ihre Kosten etwa 50 Millionen Francs jéhr-
lich betrugen. Im November 1924 beschlof3 die Kommission daher,
alle nunmehr iberfliissigen Teile ihrer Verwaltung aufzuheben.
Die Hauptdelegierten haben ihren stindigen Sitz nicht mehr
in Paris, sondern versammeln sich nur noch zu bestimmten
Sitzungen. Thre Vertreter bilden in Paris ein stindiges Direktions-
komitee, das in Verbindung mit dem Generalsekretariat die laufen-
den Geschifte der Kommission wahrnimmt. Die meisten Neben-
stellen, vor allem fiir die Restitution und die Finanzangelegen-
heiten, sind abgeschafft oder sehr verkleinert.
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DAS VERFAHREN BEI DEN SACHLEISTUNGEN

Nach Abschlu3 des Londoner Abkommens war es die erste
Sorge des Generalagenten, Ordnung in den Gang der Sach-
leistungen zu bringen. Wihrend der Zeit der Micum-Vertrage und
der sonstigen Zwangsleistungen des besetzten Gebietes herrschte
das Chaos. Auch die Verrechnung der Sachleistungen bei der
Reparationskommission war vollkommen durcheinandergeraten.
Im ersten Jahre des Dawesplanes standen dem Generalagenten
monatlich 83% Millionen Goldmark zur Verfiigung. Daraus mul3te
er die gesamten Ausgaben unter dem Vertrage von Versailles be-
streiten. Um klar zu sehen, fiihrte er ein System von monatlichen
Programmen fiir Lieferungen und Leistungen ein. Dabei stellte
sich gleich heraus, dal es notig war, die Anforderungen der
Alliierten herabzusetzen. Auf Betreiben des Generalagenten wurde
schon am 18. September 1924 das Programm der Kohlenlieferungen
um 10 Prozent ermafBigt.

Nunmehr galt es, ein geordnetes Verfahren fiir das gesamte
Feld der Sachleistungen zu finden. Das im Londoner Abkommen
vorgesehene Sonderkomitee trat mit vier deutschen und vier
alliierten Mitgliedern — je ein Vertreter von Belgien, England,
Frankreich, Italien — am 6. November 1924 in Paris zusammen.
Es beschloB bald, zur Schlichtung der Meinungsverschiedenheiten
das neutrale Mitglied zuzuziehen. Hierfiir wurde wiederum der
in Reparationssachen erprobte Markus Wallenberg ausersehen,
der auch den Vorsitz im Komitee iibernahm. Nach eingehenden
Arbeiten erstattete das Komitee am 9. Marz 1925 der Reparations-
kommission seinen Bericht nebst einem Entwurf fiir das Verfahren
bei den Sachleistungen. Dieser ist mit einigen Aenderungen vom
Transferkomitee und von der Reparationskommission angenommen
worden und am 1. Mai geltende Vorschrift geworden.

Das Verfahren findet auf alle Sachleistungen Deutschlands
Anwendung. Es regelt sowohl die freien Reparationsvertrige
zwischen deutschen Lieferanten und alliierten Bestellern wie die
sogenannten Zwangslieferungen unter dem Vertrage von Versailles,
soweit das Londoner Abkommen sie noch in Kraft gelassen hat.
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Das Komitee war bestrebt, ein einfaches und rasch arbeitendes
Verfahren fiir die Aufstellung der Programme und die Ge-
nehmigung der Vertrdge zu schaffen. Die Reparationskommission
und die deutsche Regierung errichten je ein technisches Bureau
in Paris, die eng Zusammenarbeiten sollen. Grundsétzlich konnen
alle Waren und Dienste, die aus der deutschen Wirtschaft
stammen, den Gegenstand von Sachleistungen bilden. Bestimmte
Waren, hauptsichlich fremde Rohstoffe, Edelmetalle, Grund-
stoffe der Eisen-, Leder- und Papierindustrie, Rohholz und die
meisten landwirtschaftlichen Erzeugnisse, sind jedoch von den
Reparationsleistungen ausgeschlossen. Andere Waren diirfen nur
in Hohe bestimmter Kontingente geliefert werden. Endlich soll
eine grofle Anzahl von Waren, zu deren Herstellung ein starker
Prozentsatz auslidndischer Rohstoffe gebraucht wird, nur zum Teil
vom Generalagenten bezahlt werden, wihrend der Wert der in
ihnen enthaltenen fremden Rohstoffe vom Kéufer direkt an den
Lieferanten in bar zu entrichten ist. Fiir die verschiedenen Gruppen
hat das Komitee ausfiihrliche Listen ausgearbeitet. Die Aufstellung
der Lieferprogramme ist wie folgt geregelt:

1. Die Programme fiir Kohle, Koks und Braunkohlenbriketts
werden von der Reparationskommission vorldufig jeweils auf drei
Monate festgesetzt. Die Verteilung nach Sorten erfolgt nach den
Wiinschen der Empfangsldander, denen Deutschland nach Mog-
lichkeit Rechnung tragt. Normalerweise sollen Steinkohle und
Koks aus dem Ruhrgebiet und dem Aachener Revier, Braunkohle
aus dem Kdlner Revier kommen. Die Lieferungen kdnnen auch auf
Grund freierVertrage zwischen alliierten Bestellern und deutschen
Lieferanten ausgefiihrt werden. Solche Abschliisse werden von der
Gesamtmenge der offiziellen Vierteljahrsprogramme abgezogen.
Das Bureau der Reparationskommission hat sich zu vergewissern,
daB das Transferkomitee keinen Einspruch gegen die Ausfithrung
der Programme erhebt.

2. Fir schwefelsaures Ammoniak und andere synthetische
Diingemittel hat das Sonderkomitee selbst ein vorldufiges Pro-
gramm bis 1. April 1927 aufgestellt. Danach sind jéhrlich an
Frankreich 20 000 Tonnen, an Belgien 2000 Tonnen und an Italien
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3000 Tonnen Stickstoff durch das deutsche Stickstoff-Syndikat
zu liefern,

3. Fir Farbstoffe und pharmazeutische Produkte haben die
alliierten Besteller mit der Interessengemeinschaft der deutschen
chemischen Fabriken ein Abkommen iiber alle Lieferungen bis
zum 15. August 1928 getroffen.

4. Bei den kontingentierten Waren werden alle sechs Monate
Programme fiir die Lieferungen in den jeweils folgenden achtzehn
Monaten festgesetzt. Die Programme werden von dem alliierten
und dem deutschen Bureau in Paris vorbereitet, dem Transfer-
komitee vorgelegt und von der Reparationskommission genehmigt.

Die Kontingente fiir Holz und Rohzucker hat das Sonder-
komitee selbst bis zum 1. April 1927 bestimmt.

5. Alle anderen Waren konnen frei und unbeschrénkt geliefert
werden, soweit die deutsche Wirtschaft dadurch nicht beein-
triachtigt wird.

Die Alliierten haben das Recht, aber nicht die Pflicht, die in
den Programmen vorgesehenen Warenmengen abzunehmen.

Alle freien Vertrdge iiber Lieferungen sind vom Bureau der
Reparationskommission zu genehmigen. Das deutsche Bureau er-
hélt rechtzeitig Kenntnis und kann Einspruch erheben. Streitfélle
zwischen den Bureaus werden von dem amerikanischen Mitglied
der Reparationskommission endgiiltig entschieden.

Ein besonderes Verfahren ist fiir sogenannte au3ergewohnliche
Vertrdge vorgesehen. Darunter fallen:

a) Vertrdge iiber vollstindige Einrichtungen, O&ffentliche
Arbeiten und den Bau von Schiffen;

b) Vertrdge Uber Lieferungen und Zahlungen, die sich iiber
mehr als vierundzwanzig Monate erstrecken;

¢) Vertrage tiber Waren, fir die keine Programme oder Kon-
tingente bestehen, wenn die jéhrlichen Zahlungen 12 Millionen
Goldmark iiberschreiten.

Alle diese Vertrige werden durch die vereinigten Bureaus
unter Vorsitz des amerikanischen Mitgliedes der Reparations-
kommission gepriift. Alsdann ist die Zustimmung des Transfer-
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komitees und die Genehmigung der Reparationskommission ein-
zuholen, Die Sachleistungen werden auf Grund von Wechseln
oder Anweisungen, die der deutsche Lieferant bzw. die deutsche
Regierung einreicht, aus der Kasse des Generalagenten bezahlt.

Nach dem Londoner Abkommen ist die Wiederausfuhr der
Reparationswaren verboten. Auch hierfiir hat das Sonderkomitee
Vorkehrungen im einzelnen getroffen, ebenso fiir Verstofle gegen
das Verfahren und Betrug. Die gesamte Vorschrift kann vom
1. April 1927 ab alle zwei Jahre revidiert werden. Das Komitee
hat auch entschieden, daB ein gewdhnlicher, im freien Handel ab-
geschlossener Vertrag nicht ohne Zustimmung des deutschen Ver-
kédufers in einen Vertrag auf Reparationskonto umgewandelt
werden kann.

Auf die Einzelheiten der Listen und der sehr ausfiihrlich ge-
haltenen Vorschriften, besonders fiir die Lieferung, den Transport
und die Bezahlung von Kohle und Koks, kénnen wir im Rahmen
dieses Buches nicht eingehen. In ihnen spiegelt sich der jahrelange
Kampf zwischen der Reparationskommission und der deutschen
Regierung um die Sachleistungen wider. Die dabei gemachten
Erfahrungen sind in der Vorschrift natiirlich weitgehend beriick-
sichtigt.

Immerhin wird sich erst zeigen miissen, ob mit den neuen Be-
stimmungen wirklich ein Verfahren gefunden ist, unter dem die
Sachleistungen nach den Regeln des Handelsgebrauches glatt und
in groBem MaBstabe vonstatten gehen. Ein wirklich freier Ver-
kehr auf Reparationskonto wird sich nach wie vor kaum ent-
wickeln. Das ist bei der Einmischung und der Kontrolle so vieler
offizieller Organe nicht gut mdoglich. Vielleicht ist es jetzt im
deutschen Interesse nicht mehr nétig, gegen die Ausdehnung und
den MiBbrauch von Sachleistungen so weitgehende Vorsorge zu
treffen. Die Vorsicht war durchaus berechtigt, solange in den
Zeiten der Inflation die deutsche Wirtschaft schwer unter Waren-
mangel litt und solange kein fester Plan fiir die jihrlichen Repa-
rationsleistungen bestand, alle Sachlieferungen vielmehr in dem
Danaidenfall der 132 Milliarden verschwanden. Das alles ist aber
anders geworden. Jetzt hat Deutschland bis zur vollstindigen
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Ordnung der Weltmirkte und seiner eigenen Wirtschaft selber
ein lebhaftes Interesse daran, auf Reparationskonto Waren zu
liefern, deren Absatz auf den Weltmiérkten stockt.

DIE ABGABE VON DER DEUTSCHEN EINFUHR
(REPARATION RECOVERY ACT)

Der Dawesplan stellt die Abgabe von der deutschen Einfuhr
in den alliierten Landern auf eine Stufe mit den Sachleistungen.
Es war daher die Aufgabe des Transferkomitees, auch diese
deutschen Leistungen in das System des Dawesplanes einzube-
ziehen und sich die Aufsicht dariiber zu sichern.

Wie wir wissen, wurde die Erhebung der Abgabe auf der
Londoner Konferenz vom Mirz 1921 beschlossen und auch nach
Inkrafttreten des Londoner Ultimatums vom 5. Mai 1921 von Eng-
land in H8he von 26 Prozent der deutschen Einfuhr erhoben.
Wihrend der Ruhrbesetzung konnte Deutschland am 25. Februar
1924 ein Abkommen mit England schlieen, das wegen der gro3en
deutschen Finanznot die Abgabe auf 5 Prozent herabsetzte. Aber
schon am 29. August 1924 fiihrte die englische Regierung den
alten Satz von 26 Prozent wieder ein, um sich gegeniiber den
Alliierten, welche Sachleistungen von Deutschland bezogen, eben-
falls den unmittelbaren Zugriff auf einen Teil der deutschen
Zahlungen unter dem Dawesplan zu verschaffen.

Frankreich hatte im April 1921 gesetzliche Mafinahmen zur
Erhebung der Einfuhrabgabe beschlossen, aber nicht durchgefiihrt.
Vom 1. Oktober 1924 ab legte die franzosische Regierung, trotz der
Vorstellungen Deutschlands, gleichfalls eine Abgabe von 26 Prozent
auf die deutsche Einfuhr, wobei der englische Recovery Act zum
Vorbild diente. Andere Staaten wie Belgien und Italien hatten
die gleiche Absicht, sind aber bisher nicht zur Durchfiihrung ge-
schritten.

Die deutsche Regierung vertritt grundsétzlich den Standpunkt,
dal3 die Einfuhrabgabe mit dem Grundgedanken des Dawesplanes
in Widerspruch steht, weil sie die wirtschaftliche Gleichberech-
tigung und die Bewegungsfreiheit Deutschlands beeintrichtigt und
geeignet ist, die deutsche Wihrung zu gefdhrden. Auch der
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Generalagent erhob starke Bedenken gegen den Recovery Act.
Ihn storte vor allem die Tatsache, dal die Erhebung der Abgabe
sich vollig auBlerhalb der Kontrolle des Transferkomitees vollzog.

Das englische Verfahren bestand darin, da3 die Zollbehorden
von jeder deutschen Warensendung, die nach England kam,
26 Prozent des Verkaufspreises einzogen und es dem Importeur
tiberlieBen, sich den Gegenwert der Abgabe von der deutschen
Regierung oder nach Inkrafttreten des Dawesplanes aus der Kasse
des Generalagenten wieder zu holen. Das Transferkomitee stand
also immer vor einer vollendeten Tatsache. Es war ihm bei dem
willkiirlichen Eingriff Englands und spéter auch Frankreichs in
die Reparation nicht mdglich, die ihm zukommende Aufsicht aus-
zuiiben. Auch wurde dem Transferkomitee damit die ordnungs-
mafige Verteilung der deutschen Leistungen unter die Alliierten
erschwert. Denn die englischen und franzdsischen Zollbehorden
zogen natiirlich die 26 Prozent ohne Riicksicht darauf ein, ob die
Abgabe sich innerhalb des vertragsméfigen Anteils ihrer Regierung
an den Reparationsgeldern hielt. In der Tat ergab der englische
Recovery Act monatlich immer etwas mehr als den Betrag, den
die englische Regierung jeweils vom Generalagenten aus der
deutschen Annuitdt zu fordern hatte. Was England recht war,
mufite den anderen Alliierten billig sein. Wurde dieses Mittel,
direkte Reparationen von Deutschland einzutreiben, von allen
Seiten schrankenlos angewendet, dann muflte das Transferkomitee
fiirchten, daf3 ihm die deutsche Annuitidt unter den Hédnden zer-
floB, und da die deutsche Wihrung wieder in Gefahr geriet.
Das Transferkomitee verschlof3 sich aber auch den Nachteilen
nicht, welche dem deutschen Handel aus dem Verfahren bei der
Erhebung der Abgabe unniitz erwuchsen. Der Eingriff der Zoll-
behorden in die Einfuhr war ebenso storend und ldstig flir den
alliterten Kéufer wie fiir den deutschen Verkdufer. Es war Kklar,
daB der Kéufer, um solchen Schwierigkeiten zu entgehen, sich
moglichst nach Bezugsquellen aus anderen Lindern umsah. Wenn
es aber schlieBlich dem deutschen Importeur trotzdem gelang,
seine Waren in England oder Frankreich abzusetzen, so hatte er
damit zu rechnen, dal er den Gegenwert.der Abgabe in jedem
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einzelnen Fall erst nach geraumer Zeit auf dem Wege eines um-
stindlichen Geschéftsganges von der deutschen Regierung oder
vom Generalagenten zuriickerhielt.

Das Transferkomitee beschéftigte sich mit der Frage schon in
seiner ersten Sitzung am 31. Oktober 1924. Es beschloB3, eine
Aenderung des Verfahrens herbeizufiihren. Dazu mufite es mit
England und Frankreich verhandeln, und das erforderte Zeit.
Wollte es inzwischen seine Rechte wahren, so stand ihm nur ein
Machtmittel zu Gebote: es konnte die Vergiitung an den deutschen
Exporteur sperren, bis die alliierten Regierungen das Kontroll-
recht des Komitees anerkannten. Die Mallnahme wurde ernstlich
erwogen, obwohl man sich bewul3t war, dafl der deutsche Handel
damit zeitweilig in eine noch schlimmere Lage kam. In der Tat
teilte der Generalagent am 14. November dem Reichsfinanz-
minister amtlich mit, dal er vom 1. Dezember 1924 ab der
deutschen Regierung die Betrdge, mit welchen sie die deutschen
Exporteure fiir die Einfuhrabgabe entschéddigte, nur insoweit
wieder erstatten wiirde, als ihn das Transferkomitee dazu er-
michtigte. Einstweilen gab jedoch das Komitee diese Erméchtigung,
und darauthin vergiitete der Generalagent der Regierung die von
ihr fiir die Abgabe verauslagten Summen.

Im Dezember begannen die Verhandlungen mit England. Sie
fihrten am 25. Mérz 1925 zum AbschluB3 eines Protokolls zwischen
der britischen und der deutschen Regierung, das die Zustimmung
des Transferkomitees und der Reparationskommission fand. Das
Abkommen der beiden Regierungen wurde am 3. April gezeichnet
und am 7, April vom englischen Parlament genehmigt. Vom
1. Mai 1925 an ist das neue Verfahren in England in Kraft.

Die Abgabe von 26 Prozent wird danach nicht mehr bei der
Einfuhr einer jeder Warensendung erhoben, sondern von den eng-
lischen Zollbehdrden nur statistisch festgestellt. Die Zahlung selbst
geschieht fiir den so errechneten Monatsbetrag der Abgabe im
ganzen: 1200 deutsche Exportfirmen, die etwa 90 Prozent der
gesamten deutschen Ausfuhr nach England vertreten, haben sich
dem Reichsfinanzminister gegeniiber verpflichtet, jeden Monat
30 Prozent des Wertes ihrer im Vormonat nach Grof3britannien aus-
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gefiihrten Waren in Pfund Sterling an die Reichsbank abzuliefern.
Dabei ist angenommen, dafl diese Zahlung hinreicht, um 26 Prozent
des Wertes der gesamten deutschen Einfuhr in GroB3britannien zu
decken. Aus den abgelieferten Pfundbetrigen iiberweist die
Reichsbank jeden Monat fiir Rechnung des Generalagenten an
die Bank von England die Summe, die der britischen Regierung
auf Grund des Recovery Act zukommt und die beim General-
agenten nach dem Reparationsprogramm fiir sie zur Verfiigung
steht. Der Generalagent erhilt von der Ueberweisung telegraphisch
Mitteilung. Daraufhin vergiitet er durch die Reichsbank den
deutschen Exporteuren den Gegenwert der nach England {iber-
wiesenen Pfundbetridge in Reichsmark und 1Bt mit Zustimmung
des Transferkomitees die Pfundbetridge selbst an die englische
Regierung auszahlen.

Fiir den Fall, daB die Einzahlungen der deutschen Exporteure
bei der Reichsbank nicht ausreichen sollten, um die Abgabe von
26 Prozent voll zu decken, ist aus Geldern des Reichs bei der
Devisenbeschaffungssteile — einer Einrichtung des Reichs — ein
Reservefonds von 10 Millionen Reichsmark geschaffen, aus dem
etwaige Fehlbetrage entnommen werden. DerFonds ist dann wieder
aus etwaigen Ueberschiissen aufzufiillen, die sich aus den Ein-
zahlungen der deutschen Exporteure bei der Reichsbank ergeben.

Das neue Verfahren bringt in doppelter Hinsicht einen erheb-
lichen Fortschritt. Es sichert dem Transferkomitee die notige
Kontrolle {iber die Abgabe und macht es ihm moglich, die Aus-
zahlung an England einzustellen, wenn sie etwa fiir die deutsche
Wihrung schédlich sein sollte. Das Komitee ist jetzt auch in der
Lage, die Zahlungen an England in den Grenzen seines Anteils
an der Reparation zu halten. Fiir die deutschen Interessen be-
sonders wichtig ist die Schnelligkeit, mit der im Vergleich zu dem
friiheren Zustande die Abgabe erhoben und an den Exporteur
zuriickvergiitet wird. In der Praxis ist ndmlich das deutsch-eng-
lische Abkommen noch mehr vereinfacht worden. Die Reichsbank
kauft den Exporteuren die abgelieferten Pfunddevisen sofort ab
und 146t sich die Ueberweisung der Pfunde nach England vom
Generalagenten fiir eigene Rechnung vergiiten.
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Aber das neue Verfahren beseitigt doch die grundsitzlichen
Bedenken nicht, die von der deutschen Wirtschaft gegen die Ab-
gabe selber erhoben werden.

Auch die franzosische Regierung hat sich dazu entschlossen,
die Verwaltung der von ihr erhobenen Abgabe von 26 Prozent auf
deutsche Waren unter die Aufsicht des Transferkomitees zu
stellen. Vom 1. Mai 1925 ab hinterlegt sie den Erlos aus der Ab-
gabe bei der Bank von Frankreich fiir Rechnung des General-
agenten. Dieser 1468t ihn der Regierung wieder auszahlen, soweit
der entsprechende Betrag innerhalb des franzdsischen Anteils an
der Reparation bei ihm dafiir verfiigbar ist. Mit dieser Mal3gabe
erfolgt dann auch die Riickvergiitung an die deutschen Exporteure.
Im Gegensatz zu England ist es also in Frankreich bei dem alten
lastigen Verfahren geblieben, wobei die Abgabe von jeder ein-
zelnen Warensendung erhoben wird.

DIE VERTEILUNG DER REPARATIONSLEISTUNGEN

Am 27. Oktober 1924 trafen sich die Finanzsachverstdndigen
der alliierten Regierungen und der Vereinigten Staaten in Paris,
um die Frage der Verteilung der deutschen Reparationsleistungen
nach langer Pause wieder aufzunehmen. Diesmal war ihre Auf-
gabe besonders schwierig. Auch die Vereinigten Staaten erhoben
Anspruch darauf, fir ihre Kriegsforderungen an Deutschland aus
den Annuititen des Dawesplanes befriedigt zu werden. Zu gleicher
Zeit aber muBlite die Reparationsrechnung aus der Zeit vor dem
Dawesplane, d. h. bis zum 1, September 1924, in Ordnung ge-
bracht werden. Und darin bestand wegen der Ruhrbesetzung ein
heilloser Wirrwarr. England hatte immer die Ansicht vertreten,
die Besetzung sei unrechtmiBig. Frankreich und Belgien hatten
die Ausbeutung der besetzten Gebiete auf eigene Faust betrieben.
Die Reparationskommission war dabei so gut wie ausgeschaltet.
Alle Streitfragen, die aus dieser Lage entstanden waren, galt es
zu schlichten.

Trotz wochenlanger Arbeit kamen die Sachverstindigen zu
keinem bestimmten Vorschlag. In dem Bericht iiber ihre Verhand-
lungen, der interessante Aufschliisse gibt, beschrinkten sie sich
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darauf, den Standpunkt der einzelnen Regierungen zu den ver-
schiedenen Fragen festzustellen. Am 6. Januar 1925 traten die
alliierten Finanzminister selber und als Vertreter der Vereinigten
Staaten der damalige Botschafter in London, Mr. Kellogg, zur
Konferenz in Paris zusammen. Sie erreichten am 14. Januar eine
Verstindigung, die als das Pariser Finanzabkommen bekannt ge-
worden ist.

Wie es nicht anders sein konnte, wurde in den meisten Punkten
ein Kompromifl zwischen den widerstreitenden Interessen ge-
funden. Das traf vor allem auf die Verrechnung der Einnahmen
und Ausgaben aus der Zeit der Ruhrbesetzung vom 11. Januar 1923
bis 1. September 1924 zu. Die Frage der RechtmiBigkeit des
Ruhrunternehmens wurde nicht weiter erortert. Sonst hétte ja
England bei der Verteilung des Ertrages nicht mitwirken kdnnen.

Frankreich und Belgien hatten die folgende Abrechnung vor-
gelegt:

Eingdnge: in Millionen Goldmark
Geldstrafen und Requisitionen . . 45.50
Sachleistungen...........c.cceeevereverrennnnns 446.40

zusammen . 491.90

Bareinnahmen:

Kohlensteuer................. 129.—

ZOlle. i, 163.—

Sonstige Abgaben.............cc.c...... 101.—

Forsten.......ccoooeviiiiiiiiinnn, 27—

PASSE USW...ovviiiiiiiiiiiieiieeeeee, 3—

Reingewinn der Regiebahn, . . . 67—
imganzen , 490.—

Davon ab Kosten:

Verwaltung............. 16—
Transport von Kohle und

Betrieb von Fabriken . .54.—
Militdrische Kosten . . . 114— 184.—

Reinertrag der Bareinnahmen , 306.—
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Dagegen machte England geltend, daBl nach dem alliierten
Finanzabkommen vom 11. Mérz 1922 die Besatzungskosten aus
den Sachleistungen zu bestreiten seien und nicht aus den Bar-
einnahmen, so dafl die Reineinnahmen in bar um 114 Millionen
steigen wiirden, die der belgischen Prioritit zu gute kdmen.

Die Konferenz der Finanzminister hat es der Reparations-
kommission iiberlassen, die Abrechnung der einzelnen Posten zu
priifen. Sie hat aber dafiir bestimmte Richtlinien aufgestellt: Sach-
leistungen und Bareinnahmen sollen gesondert verrechnet werden.
Von dem Wert der Sachleistungen sind die militdrischen Aus-
gaben im Ruhrgebiet nur insoweit abzusetzen, als sie die normalen
Unterhaltskosten in der heimischen Garnison iibersteigen. Mit dem
Nettobetrage der Sachleistungen, der sich so ergibt, werden die
Empfangslédnder auf Reparationskonto belastet

Von den Bareinnahmen aller Art diirfen nur die zivilen Kosten
der Erhebung und Verwaltung, des Transports von Kohlen und des
Betriebes der Gruben und Kokereien in Abzug gebracht werden.
Der Ueberschull mit Ausnahme eines bereits fiir amerikanische
Besatzungskosten hinterlegten Betrages von etwa 14% Millionen
Dollar ist an Belgien fiir Rechnung seiner Prioritdt abzufiihren.

Die deutschen Leistungen unter dem Dawesplan werden gemal
demPariserFinanzabkommen nach folgenden Grundsétzen verteilt:

. Forderungen mit Vorrecht

a) Allem voran geht der Dienst der Reparationsanleihe. Abge-
sehen vom ersten Reparations)ahre, wo er sich noch nicht voll
auswirkt, beansprucht er nach der Angabe des Generalagenten
bis zu 93 Millionen Goldmark jihrlich;

b) die Kosten der Reparationskommission mit der Organisation
fir den Dawesplan diirfen im ersten Jahre bis zu 9/4 Millionen
Goldmark, spiter nur 7/4 Millionen Goldmark betragen. Davon
sind fiir die Organe des Dawesplanes 3,7 Millionen Goldmark
vorgesehen. Dieser Betrag darf erhoht werden, wenn es fiir den
Ausbau der Schiedsgerichte nétig ist;

¢) die Interalliierte Rheinlandkommission soll im ersten
Jahre nicht mehr als 10 Millionen Goldmark, die militdrische
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Kontrollkommission nicht mehr als 8 Millionen Goldmark ver-
brauchen. Die Betrdge fiir die folgenden Jahre werden spéter
festgesetzt;

d) sodann werden den Vereinigten Staaten zur Erstattung der
riickstdndigen Kosten ihres Besatzungsheeres jéhrlich 55 Millionen
Goldmark vom 1. September 1926 an gezahlt, bis der Gesamt-
betrag beglichen ist. Diese Abmachung tritt an die Stelle des
sogenannten Wadsworth-Vertrages vom 25. Mai 1923, wonach die
auf 255 Millionen Dollar bezifferten amerikanischen Besatzungs-
kosten in zwolf Jahresraten von 83 Millionen Goldmark vom
31. Dezember 1923 an aus der Reparation zu bezahlen waren;

e) fir die riickstindigen Besatzungskosten von Frankreich
und England aus der Zeit vor dem 1. Mai 1921 sind besondere
Zuweisungen aus den Annuitidten beginnend mit 15 und steigend
bis zu 30 Millionen Goldmark vorgesehen;

f) fiir die laufenden Besatzungskosten des ersten Reparations-
jahres zahlt der Generalagent im voraus eine Pauschalsumme
von 160 Millionen Goldmark. Davon entfallen auf Frankreich
HO Millionen, auf Belgien und England je 25 Millionen Gold-
mark, Die etwa iiberschiefenden Kosten hat jede Macht aus ihrem
Anteil an der Annuitét selber zu tragen. Sie darf sie jedoch ihrem
Gesamtanspruch an der Reparation hinzurechnen. Fiir die spéteren
Jahre soll eine neue Regelung eintreten, die noch vor dem
1. September 1925 zu erdrtern ist.

II. Forderungen ohne Vorrecht

Der Betrag der deutschen Annuitét, der nach Befriedigung der
Forderungen mit Vorrecht iibrig bleibt, wird wie folgt verwendet:

a) 5 Prozent zur Begleichung der belgischen Kriegsschuld.
Hiervon erhalten vorldufig Frankreich 46 Prozent, England
42 Prozent und Belgien selbst fiir Rechnung seiner Schuld an
Amerika 12 Prozent;

b) fiir Restitutionen werden ausgesetzt in den ersten vier
Jahren | Prozent des zu verteilenden Gesamtbetrages, in den
spéteren Jahren | Prozent der ersten Milliarde nach Abzug der
Vorrechte und 2 Prozent vom Rest der Annuitit. Die Zuweisung
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wird auf die Michte verteilt, welche mit Deutschland Ver-
trage liber die Ablosung der Restitution durch Pauschalbetrige
(Substitution) geschlossen haben;

c) belgische Prioritit.

Der genaue Restbetrag der Prioritdt wird von der Reparations-
kommission ermittelt. Im ersten Jahre erhédlt Belgien jedenfalls
seinen Anteil von 8 Prozent weiter, im zweiten Jahre ebenfalls
8 Prozent monatlich, bis die Prioritdt vollstindig bezahlt ist.
Alsdann wird der belgische Anteil an der Reparation von § Prozent
auf 4.5 Prozent herabgesetzt. Mit diesem Zeitpunkt, spitestens
vom 1. September 1926 ab werden die aus dem urspriinglichen
belgischen Anteil freiwerdenden 3" Prozent an Frankreich und
England im Verhiltnis von 52 zu 22 iiber ihre in Spa festgesetzten
Anteile hinaus gezahlt;

d) die Vereinigten Staaten erhalten von der Annuitdt nach
Abzug der Vorrechte einen Anteil von 2% Prozent, jedoch nicht
mehr als 45 Millionen Goldmark im Jahr. Sie sind mit 2% Prozent
auch an der Verteilung und der gemeinsamen Verwertung der
Eisenbahn- und Industrieobligationen und aller anderen Wert-
papiere beteiligt, die unter dem Dawesplan ausgegeben werden;

e) im iibrigen verbleibt es bei den Prozentsédtzen von Spa. Diese
betragen, wie wir bereits wissen, fiir Frankreich 52 Prozent, fiir
England 22 Prozent, fiir Italien 10 Prozent, fiir Serbien 5 Prozent.

Die Finanzkonferenz hat auBlerdem noch eine Reihe von
Einzelheiten geregelt. Darunter ist wichtig, dal fiir die restlichen
Forderungen der Alliierten aus dem Ausgleichsverfahren (clearing)
in den ersten vier Jahren keine besonderen Betrage zuriickgestellt
werden. Die interessierten Michte sind vielmehr zur Befriedigung
ihrer Anspriiche auf das deutsche Privateigentum verwiesen, das
siec nach den Bestimmungen des Vertrages von Versailles liqui-
dieren diirfen.

DIE ERGEBNISSE DES ERSTEN JAHRES

Mit dem 31. August 1925 war das erste Jahr der Ausfiihrung
des Dawesplanes abgeschlossen. Seine Ergebnisse liegen ziffern-
mafBig vor.
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lieber den Eingang der ersten Annuitét ist nicht viel zu sagen.
Sie setzt sich zusammen aus dem Erlés der Reparationsanleihe,
die bei ihrer Ausgabe im Herbst 1924 rund 801 Millionen Gold-
mark in die Reparationskasse geliefert hat, und aus dem Beitrag
der Reichsbahn-Gesellschaft von 200 Millionen Goldmark, der
piinktlich gezahlt ist. Von Interesse aber ist es, die Ertrage fest-
zustellen, welche die Zweige der deutschen Wirtschaft und des
Reichshaushaltes, die nach dem Dawesplan von nun an die jahr-
lichen Leistungen aufbringen miissen, im ersten Reparations)ahr
abgeworfen haben.

Die Reichsbahn-Gesellschaft hat ihren Betrieb erst am 1. Oktober

1924 begonnen. In den elf Monaten bis zum 31. August hatte sie
folgendes Betriebsergebnis:

Reichsmark

Betriebseinnahmen 4 033 050 000
Nach Bestreitung der Betriebsausgaben ver-

bleiben 765 066 000
Davon gehen ab: Reichsmark
AuBerordentliche Ausgaben , 268 016 000
Zinsen 7 700 000

Dienst der Reparationsanleihe 200 095 000 475 811 000

Somit bleibt ein Ueberschu3 von . , . . 289 255000

der zu Riickstellungen verwendet wird.

Dieses Ergebnis wurde erreicht, obwohl der Giiterverkehr im Zu-
sammenhang mit den allgemeinen wirtschaftlichen Verhiltnissen
in Deutschland daniederlag und die Ausgaben der Gesellschaft
fir Gehélter, Lohne und Pensionen sehr stark anwuchsen. Bei
einer normalen Entwicklung des Verkehrs in der Folgezeit ist zu
hoffen, dal3 auch der kiinftighin wesentlich hoéhere Beitrag der
Gesellschaft zu der Reparationslast— 1925/26 schon 595 Millionen
und von 1927/28 an sténdig 660 Millionen Goldmark — aus dem
Betrieb der Gesellschaft aufgebracht werden kann.

Die Reichssteuer auf den Eisenbahnverkehr — Verkehrs-
steuer — wird im zweiten Reparationsjahre mit 250 Millionen,
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vom dritten Jahre an mit 290 Millionen zur Reparation heran-
gezogen. Sie hat im ersten Jahre insgesamt 280 Millionen Gold-
mark erbracht.

Die deutsche Industrie war im ersten Jahre noch nicht be-
lastet. IThre Zahlungen setzen im zweiten Jahre mit 125 Millionen
ein, steigen im dritten Jahre auf 250 Millionen und betragen vom
vierten Jahre an stindig 300 Millionen Goldmark. Wie sie sich
wirtschaftlich auswirken werden, dariber 146t sich zurzeit nichts
sagen. Da diese Last aber eine erste Hypothek auf die gesamte
deutsche Wirtschaft mit Ausnahme der Landwirtschaft darstellt,
wird sie unter allen Umstédnden aufgebracht werden miissen.

Die unter dem Dawesplan verpfindeten Reichseinnahmen
haben im ersten Jahre folgende Ertrige abgeworfen:

ZOolle.......ooovueenenn. 453, — Millionen Reichsmark
Tabaksteuer . . . 584.70 " vy
Biersteuer . . . . 233 — - "
Zuckersteuer . . . 264— v w

Branntweinmonopol.  164.40 " "
insgesamt . 1699.10 Millionen Reichsmark

Sie verbleiben im zweiten Jahre noch ganz dem Reich und
werden erst vom flinften Jahre ab mit der vollen Hoéhe von
1250 Millionen Goldmark fiir die Reparation herangezogen.

Wenn nicht auBergewdhnlich ungiinstige Verhiltnisse ein-
treten, ist zu erwarten, daf} sie iiber die Reparationsquote hinaus
noch erhebliche Einnahmen fiir den Reichshaushalt selber ab-
werfen werden.

Nach dem Bericht des Generalagenten sind die Eingénge des
ersten Reparations]ahres von 1000 Millionen Goldmark wie folgt
verwendet worden:

Fiir Forderungen mit Vorrecht:

Dienst der Anlethe . . . . 77.50 Millionen Goldmark
Kosten der Kommissionen . 26.50 ” »
Besatzungskosten 187.40 » ”

im ganzen . 291.40 Millionen Goldmark
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Der Generalagent hatte am 31. August 1925 insgesamt
893 Millionen Goldmark ausgezahlt, wéhrend die restlichen
107 Millionen noch unverrechnet in seiner Kasse lagen.

EinschlieBlich des npch nicht verteilten Betrages entfallen
von den Zahlungen des ersten Jahres auf:

Frankreich 429 Millionen
England.........cccooooviiiiiiniiie, 190
Italien 64
Belgien.......cooocvivciiiviieieeeeee, 100
Serbien..........couuenne.. ) |

Fiir Sachleistungen waren am 31. August
im ganzen ausgegeben 420 Millionen

Davon haben beansprucht:
Kohle, Koks und ihre

Nebenprodukte . 217.20 Millionen
Transportkosten

darauf . . . . . 7840
Chemische Diinge-

mittel 20,—

Farbstoffe und phar-
mazeutische Waren  26.20
Verschiedene Liefe-
rungen 78.40
Die Einfuhrabgabe (Reparation Reco-
very Act) hat erfordert 180 Millionen
wovon fiir England . . 155 Millionen
fir Frankreich . . . . 25 »

Aus den Ziffern der Ergebnisse des ersten Reparations)ahres
lernen wir manches:

Sachleistungen und Einfuhrabgabe haben zusammen fast den
gesamten Betrag der Annuitit erreicht, der nach Abzug der
bevorrechteten Forderungen zur Verteilung blieb. Eine Ueber-
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Weisung von baren Geldern hat sich daher im ersten Jahre so gut
wie ganz eriibrigt.

Die Pflichtlieferungen aus dem Vertrage von Versailles an
Kohlen, Farbstoffen und Diingemitteln stellen bei weitem den
grofften Teil der Sachleistungen dar.

Im sogenannten freien Verkehr sind sonstige Waren aus
Deutschland nur in der verhdltnismédBig geringen Hohe von
78.40 Millionen geliefert und davon hat Serbien mit 30 Millionen

den Hauptanteil erhalten, der groBe Glaubiger Frankreich nur
20 Millionen Goldmark.
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TEIL V

DER AUSBLICK AUF DAS ZIEL






ZWEIUNDDREIS SIGSTES KAPITEL
DAS TRANSFERPROBLEM

Die Leistungen Deutschlands fiir die Reparation sind durch
den Dawesplan genau begrenzt. Die normale Annuitit von
2~ Milliarden Goldmark kann sich vom 1. September 1929 an bei
einer Besserung der deutschen Wirtschaft nach dem Schliissel des
Index erhohen. Nach etwa sechsunddreilig Jahren fallt durch die
Tilgung der Eisenbahn- und Industrieschuld ein erheblicher Teil
der Annuitdt in Héhe von 960 Millionen Goldmark hinweg. Was
dann mit dem Rest der Annuitdt geschehen soll, dariiber sagt der
Dawesplan nichts. Soweit also die deutsche Leistung in Betracht
kommt, konnte das Reparationsproblem auf absehbare Zeit als
gelost gelten. Denn Deutschland erfiillt seine Pflicht damit, daf
es die jeweils falligen Betrdge in seiner eigenen Wihrung, der
Reichsmark, in die Kasse des Generalagenten einzahlt.

Die Frage ist nur, ob Deutschland in der Lage sein wird, jahr-
aus, jahrein die von ihm verlangten Zahlungen aufzubringen. Nach
den Ergebnissen des ersten Reparationsjahres wird man sagen
miissen, da3 Aussicht dafiir vorhanden ist, wenn die allgemeinen
Verhéltnisse in Deutschland und in der Welt sich in Ruhe weiter-
entwickeln. Eine der wichtigsten Voraussetzungen dafiir ist, daf
die neue deutsche Wéhrung stabil bleibt, da3 also die Reichsmark
nicht eine Entwertung erleidet, welche etwa die Reparationslast
des Haushalts und der Wirtschaft erheblich erschweren konnte.
Dafiir zu sorgen, ist die erste Aufgabe der Reichsbank. Zugleich
mul} aber auch das Transferkomitee dariiber wachen, daf3 durch
den Reparationsdienst die deutsche Wéhrung nicht gefahrdet wird.
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Das erste Reparationsjahr gibt in dieser Hinsicht noch keinen
Anlal3 zu Befiirchtungen. Durch eine energische und vorsichtige
Diskont- und Kreditpolitik und dank der Reparationsanleihe
steht die Reichsbank heute stark da. Nach ihrem Ausweis vom
31. August verfiigte sie iiber einen Bestand an Gold in Hohe von
1138 Millionen Reichsmark. Das bedeutet gegeniiber dem Tief-
punkte des Goldbestandes der alten Reichsbank von 444 Millionen
im Jahre 1923 einen Zuwachs von 694 Millionen Reichsmark. Seit
der Errichtung der neuen Reichsbank am 11. Oktober 1924 ist der
Goldbestand um 543 Millionen Reichsmark gewachsen. Daneben
zeigt der Ausweis Devisen in Hohe von 357 Millionen Reichsmark,
die zur weiteren Deckung der Reichsbanknoten dienen. Der ge-
samte Umlauf von 2594 Millionen Reichsbanknoten war daher am
31. August 1925 durch Gold allein mit 43.9 Prozent, durch Gold
und Devisen zusammen mit 57,7 Prozent gedeckt.

Die Reichsmark hat seit anderthalb Jahren in ihrer inter-
nationalen Bewertung so gut wie gar nicht mehr geschwankt. Sie
ist zur Zeit mit der Goldmark vollkommen identisch.

Auch der Reichshaushalt befindet sich am Schliisse des ersten
Reparations]ahres in gilinstiger Lage. Das Gleichgewicht zwischen
Ausgaben und Einnahmen ist erhalten geblieben. Mehr als das:
das Reich erzielte schon in dem am 31. Mérz 1925 abgelaufenen
Rechnungsjahre — das freilich noch immer nicht abgeschlossen
ist — gegeniiber dem Voranschlag einen Ueberschul3, so daB} eine
Reihe von Verpflichtungen nach innen und auflen befriedigt
werden konnte. Das neue Rechnungsjahr verlduft bisher dhnlich.
Die ersten fiinf Monate des Haushalts bis zum 31. August 1925
zeigen gegeniiber dem Voranschlag von 2669 Millionen Reichs-
mark einen Mehreingang an Steuern und sonstigen Einnahmen
von insgesamt 392 Millionen Reichsmark, das heifit von etwa
15 Prozent. Allerdings war dieses Ergebnis nur dadurch mdglich,
dafl die Wirtschaft mit Steuern in einem Malle und in einer Weise
belastet wurde, die auf die Dauer nicht zu tragen sind. Bis zu
einem gewissen Grade hat die notwendige Steuerreform bereits
begonnen. Sie muf} fortgesetzt werden und dann erst wird sich
zeigen, ob die eigenen Bediirfnisse des Reichshaushalts aus den
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Einnahmen gedeckt werden konnen, welche nicht fiir die Repa-
ration verpfandet sind.

Von dieser Frage hingt es im wesentlichen ab, ob Deutschland
auf die Dauer imstande sein wird, den Verpflichtungen unter dem
Dawesplan nachzukommen. Das aber ist, wie die Sachverstdndigen
selber in ihrem Plane ausgefiihrt haben, nur die eine Seite der
Reparation. Es kommt nicht nur darauf an, dal Deutschland seine
Last in Reichsmark trdgt und zahlt. Fiir die Alliierten ist vor
allem wichtig, die deutsche Zahlung so zu erhalten, da3 es ihnen
moglich ist, sie fiir ihre Zwecke zu verwerten. Dazu ist notig, daf3
die in der Reparationskasse ruhenden Reichsmark entweder zur
Bezahlung deutscher Leistungen an die Glaubigerlander benutzt
oder in eine fremde Wiahrung iibertragen werden. Soweit auf
diesen beiden Wegen der Reparationsfonds keine Verwendung
findet, bleiben die Gelder in ihm liegen und hédufen sich nach und
nach an. Das verschafft zwar der deutschen Wirtschaft billiges
Geld, muB3 aber schlieBlich zu schweren Unzutréglichkeiten fiihren.
Die Alliierten werden es nicht in Ruhe ansehen, dal3 die Reichs-
mark im Reparationstopf die Hochstgrenze von 5 Milliarden Gold-
mark erreichen. Sie werden noch groflere Schwierigkeiten machen,
wenn etwa — wie der Dawesplan es vorsieht — die deutsche
Jahresleistung so weit herabgesetzt werden soll, wie es notig ist,
um die 5 Milliarden des Reichsmarkfonds nicht weiter an-
schwellen zu lassen.

Sie werden vielmehr alle Mittel versuchen, zu ihrem Gelde zu
kommen. Es gehort nicht viel Phantasie oder Menschenkenntnis
dazu, sich auszumalen, was flir Streitigkeiten dann zwischen den
einzelnen Alliierten, in der Reparationskommission und innerhalb
des Transferkomitees entstehen werden. Vor allem wird Deutsch-
land darunter zu leiden haben. Man wird seiner Regierung oder
bestimmten deutschen Wirtschaftsgruppen vorwerfen, dafl siedem
Transfer Hindernisse bereiten.

Dieses sogenannte Transferproblem ist das grofle Ritsel, liber
das sich Berufene und Unberufene seit geraumer Zeit den Kopf
zerbrechen. Der Dawesplan hat die Aufgabe, die Uebertragung der
Reparationsgelder durchzufiihren, in die Hinde des Transfer-
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komitees gelegt Es besteht nur aus Vertretern der Glaubiger-
staaten. Deutschland ist dabei nicht beteiligt. Daher ist es aus-
schlieBlich Sache der Glaubiger, alle fiir den Transfer erforder-
lichen MaBnahmen zu treffen. Die deutsche Regierung und die
Reichsbank sollen aber die Arbeit des Komitees nach Kréften
erleichtern und diirfen nichts tun, was die Moglichkeiten des
Transfer beeintrachtigen konnte.

Der Dawesplan sagt selber, dal es notig sein wird, die Repa-
rationsgelder in den ersten zwei Jahren fast ausschlieflich in
Deutschland wieder auszugeben. So lange kdme also der Transfer
von Geld, d. h. die Umwandlung von Reichsmark in fremde
Wihrung grundsétzlich nicht in Betracht. Von dieser Regel ist
natiirlich zunichst der Dienst der Reparationsanleihe ausge-
nommen. Fiir ihn miissen die notigen Devisen ohne Riicksicht auf
die deutsche Wéhrung beschafft werden.

Ferner sind miBige Betrdge fiir Verwaltungsausgaben — etwa
30 Millionen Goldmark — in fremder Wihrung aus der Repa-
rationskasse zu bestreiten. Abgesehen davon ist es die Politik
des Generalagenten und des Transferkomitees, in den ersten zwei
Jahren alle Ausgaben aus der Reparationskasse in Reichsmark
und innerhalb Deutschlands zu machen. Gegen diesen Grundsatz
arbeiten jedoch die englischen und franzosischen Maflnahmen aus
den Reparation Recovery Acts — den Einfuhrabgaben auf deutsche
Waren. Damit werden der deutschen Wirtschaft jahrlich einige
hundert Millionen Goldmark in Devisen entzogen, die der deutsche
Ausfuhrhandel iiber die Reichsbank oder direkt an die Regierungen
der beiden Léander abfiihrt, um den Gegenwert in Reichsmark aus
der Reparationskasse wiederzuerhalten. Die Wirkung ist genau
die gleiche, als ob das Transferkomitee selber mit seinen Reichs-
mark die Devisen im freien Markte ankaufte. Wir haben also doch
schon jetzt damit zu rechnen, daB3 fiir die Zwecke der Anleihe,
der Verwaltung und der Einfuhrabgaben mindestens 300 Millionen
Goldmark jdhrlich in fremde Waihrung iibertragen werden.

Im dritten Reparationsjahre, wo die Annuitdt 1200 Millionen
Goldmark betrigt, wird die Transferfrage nicht wesentlich anders
liegen als jetzt. Erst im vierten Jahre, also in zwei Jahren von
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heute ab, wird das Programm wirklich ernsthaft werden. Die
Schwierigkeiten werden noch wachsen, wenn vom 1. September
1928 ab die volle Annuitit von 2500 Millionen Goldmark zu
zahlen ist. Man macht sich das Problem am besten an Zahlen
klar. Heute werden, wie gesagt, unter dem Dawesplan rund 300
Millionen Goldmark transferiert. Dazu kommen etwa 400 bis
500 Millionen Goldmark fiir Sachleistungen. Die Besatzungskosten,
Kommissionen usw, erfordern weitere rund 200 Millionen Gold-
mark. Damit ist iiber die erste Annuitdt von 1000 Millionen ver-
fiigt. Nehmen wir einmal an, diese Posten bleiben, wie sie sind.
Dann wiirden von der vollen Annuitét von 2500 Millionen fiir den
eigentlichen Transfer, d. h. fiir den Ankauf von Devisen gegen
Reichsmark noch 1500 Millionen Goldmark jdhrlich in der Repa-
rationskasse iibrig sein. Wenn man erwigt, dafl die jdhrliche
Zahlung Englands zur Verzinsung und Tilgung seiner Schuld an
die Vereinigten Staaten nur 500 Millionen Goldmark ausmacht,
aber doch schon eine schwere Belastung fiir Budget und Wéhrung
darstellt, so erscheint die Frage, ob das ungleich d&rmere Deutsch-
land imstande sein wird, neben den Reparationsleistungen, die es
schon heute ausfiihrt, spiter jahrlich dreimal so viel wie England
an seine Glaubiger in fremdem Gelde zu {iberweisen, in einem
recht ernsten Licht.

Viele hervorragende Kenner der Volkswirtschaft sind der
Ansicht, dafl die Uebertragung der deutschen Reparationsschuld
in diesem Ausmal} nicht mdglich sein wird, und daB3 bei einem
ernsthaften Versuche des Transferkomitees, derartig hohe Be-
trige fremder Wahrung durch Markverkdufe anzuschaffen, die
deutsche Wihrung wiederum zusammenbrechen miifite. Diese
Stimmen kommen nicht nur aus Deutschland und den an der
Reparation unbeteiligten Lindern, sondern in immer groBerer
Zahl auch aus den Glaubigerlindern, mit Einschlul der Ver-
einigten Staaten. Mehr und mehr setzt sich in der ganzen Welt
die Ueberzeugung durch, daf3 letzten Endes jedes Land Zahlungen
an das Ausland, fiir die es keine Gegenleistung erhilt, nur aus
dem Ueberschusse seiner Produktion leisten kann, das heillt nur
in Hohe des Betrages, den es in Waren oder Leistungen in das
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Ausland absetzen kann, nachdem der notwendige Bedarf des In-
landes befriedigt ist. Will man die Mdglichkeiten solcher Ueber-
schiisse abschitzen, so darf man sich freilich nicht auf die reinen
Zahlen der offiziellen Handelsstatistik beschrinken. Man muf3
vielmehr die Begriffe Einfuhr und Ausfuhr, in ihrem weitesten
Sinne auffassen und in die Handelsbilanz alle Posten einstellen,
die in Zahlen nicht ohne weiteres zu greifen sind, wie inter-
nationaler Frachtverkehr, Reiseverkehr, Einkiinfte aus Anlagen im
Ausland usw.

Nur durch Ausfuhr deutscher Giiter oder durch Leistung
deutscher Dienste ins Ausland werden deutsche Guthaben im
Ausland geschaffen. Nur so werden Devisen verfiigbar, die fiir
die Umwandlung der Reichsmark des Reparationsfonds in fremde
Wihrung in Betracht kommen. Die Devisen diirfen dazu aber nur
insoweit benutzt werden, als sie nicht zur Bezahlung des wich-
tigsten deutschen FEinfuhrbedarfs notig sind. Der Ankauf von
Devisen fiir die Reparation ohne Riicksicht auf den deutschen
Einfuhrbedarf muf}, wie die Geschichte der Reparation deutlich
zeigt, die deutsche Wiahrung gefdhrden und schliefflich verwiisten.
Das alles haben die Verfasser des Dawesplanes klar erkannt und
deshalb haben sie dem Transferkomitee auch vorgeschrieben, daf3
es bei seiner Tatigkeit in erster Linie darauf achten mul3, daB3 die
deutsche Wahrung stabil bleibt. Es ist nun interessant, festzu-
stellen, dal3 diese Erkenntnis jetzt auch in den alliierten Landern
iiberall da, .wo von dem Transfer gesprochen oder geschrieben
wird, als oberster Grundsatz gilt. Systematisch wird mit dem Irr-
glauben aufgerdumt, dal der Dawesplan durch die Festsetzung der
deutschen Annuitét die ganze Reparation geregelt habe, und daf
die Umwandlung von Reichsmark in die Wéhrung der alliierten
Léander nur eine Sache bankmaifBiger Technik sei. Es wird dabei
stark betont, dal der Dawesplan die Transferfrage absichtlich
offengelassen und nur die Maschinerie dazu in Gestalt der
Organisation fiir die technische Durchfiihrung des Transfer ge-
schaffen habe.

Wie sehr das Transferproblem zur Zeit das allgemeine Interesse
im internationalen Geschiftsleben anzieht, 1463t sich am besten
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daran erkennen, daB es den Hauptgegenstand in der Tagung der
Internationalen Handelskammer vom 21, bis 27, Juni 1925 in
Briissel gebildet hat. Die Griindung dieser Organisation wurde im
Jahre 1919 auf einer Wirtschaftskonferenz der amerikanischen
Handelskammer in Atlantic City beschlossen. Sie hatte zunichst
einen rein alliierten Anstrich. Nach und nach sind ihr jedoch die
Handelskammern fast aller wichtigen Léander beigetreten. Ihr
Zweck ist, den internationalen Handelsverkehr zu erleichtern, den
Fortschritt und die Aufrechterhaltung des Friedens zu fordern
und freundschaftliche Beziehungen zwischen den Vdlkern zu
sichern. Sie hilt alle zwei Jahre Kongresse ab. Bekannt ist vor
allem der Kongre3 in Rom vom Mirz 1923, wo Beschliisse iiber
den Wiederaufbau der Welt, iiber Reparation und interalliierte
Schulden gefaBBt wurden. Im Anschlul daran errichtete die
Handelskammer ein ,,Komitee fiir den wirtschaftlichen Wieder-
aufbau” unter dem Vorsitz des amerikanischen Bankprisidenten
Fred J. Kent. Nach der Annahme des Dawesplanes wurde das
Komitee erweitert. Zu ihm gehoren auch Mitglieder der Komitees
von Dawes und McKenna: Mario Alberti, Alberto Pirelli, Henry
M. Robinson, Sir Josiah Stamp, Owen D. Young. Das Komitee
wandte sein Hauptinteresse der Erforschung des Transferproblems
zu. Es beauftragte Sir Josiah Stamp, Alberto Pirelli und Graf
André Chalendar, den Transfergedanken eingehend zu studieren
und dabei besonders die Frage zu beriicksichtigen, ob die Repa-
ration dazu benutzt werden konne, wirtschaftlicheUnternehmungen
groflen Stils durchzufiihren. Der Bericht von Stamp, Pirelli und
Chalendar wurde der Konferenz der Internationalen Handels-
kammer in Briissel unter dem Titel ,,Reparationszahlungen und
kiinftiger internationaler Handel" vorgelegt. Er zerfillt in einen
ersten allgemeinen Teil, der von allen drei Berichterstattern unter-
zeichnet ist, und in einen besonderen Teil, der nur die Unter-
schrift von Stamp trégt. Diese Zweiteilung rithrt davon her, daf3
es bei dem groflen Ritsel des Transfer wohl mdoglich ist, sich iiber
allgemeine Thesen zu einigen, daf} aber die Meinungen sofort aus-
einandergehen, sobald es sich um bestimmte Vorschldge fiir die
Durchfiihrung des Transfer handelt. Solche Vorschlage hat Stamp
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in dem besonderen Teile des Berichts gemacht und im einzelnen
begriindet.

An dem Transferproblem fesselt die Aufmerksamkeit des Aus-
landes vor allem die Frage, welche Riickwirkung es auf die Wirt-
schaftsordnung der Welt haben miilte, wenn Deutschland seine
Ausfuhr soweit ausbreitet, dal aus ihr die zur Uebertragung der
27~ Milliarden Goldmark ndétigen Devisen gewonnen werden
konnen. Schon jetzt, wo die deutsche Handelsbilanz, im weitesten
Sinne genommen, noch passiv ist und die Zahlung von Devisen
aus dem Reparationsfonds auf einen méBigen Betrag beschréinkt
bleibt, wird die deutsche Energie bei der Konkurrenz auf den
Weltmirkten allgemein gefiirchtet. Wird aber erst einmal der
Transfer von Reparationsgeldern in grolem Umfange ndtig, dann
muf} die Ausfuhr Deutschlands sich in einer Weise entfalten, der
die groflen Industriestaaten der Welt nur mit schwerer Sorge ent-
gegensehen. Nun sind aber gerade diese Staaten zugleich die
Hauptglaubiger Deutschlands aus der Reparation. Wenn sie den
Transfer sichern wollen, so miissen sie die deutsche Ausfuhr be-
giinstigen. Tun sie das aber, so handeln sie gegen die Interessen
ihrer eigenen Ausfuhrindustrien. Dies Dilemma ist es, was der Be-
handlung der Transferfrage im Ausland eine besondere Note gibt.

Wir haben uns daher mit folgender Fragenkette zu be-
schiftigen: Wie 148t sich die deutsche Erzeugung steigern, damit
aus ihr die fiir den Transfer der Annuitit von 74 Milliarden
Goldmark nétigen Devisen zu gewinnen sind?

Welche Widerstinde wiirde ein so stark gesteigerter Absatz
deutscher Giiter und Leistungen in der Welt finden?

Wie sind solche Schwierigkeiten zu iiberwinden oder zu ver-
meiden?

Das sind die gleichen Fragen, die schon die deutschen
Sachverstindigen in ihrem Gutachten iiber die wirtschaftlichen
Wirkungen der Pariser Beschliisse vom 29. Januar 1921 eingehend
erortert hatten. Damals handelte es sich freilich um jdhrliche
Reparationslasten bis zu 6 Milliarden Goldmark, wozu noch
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12 Prozent der deutschen Ausfuhr kamen, und da lautete die
Antwort ganz einfach: ,,Unmdglich!®

Aber von den Zahlen ganz abgesehen, haben die wirtschaft-
lichen Grundsitze, zu denen sich die Sachverstindigen im Friih-
jahr 1921 bekannten, auch fiir den Dawesplan ihre Bedeutung
behalten.

Fiir die Briisseler Tagung der Internationalen Handelskammer
hat Sir Josiah Stamp die Beantwortung der genannten Fragen
unternommen. In seiner scharfsinnigen und tiefgriindigen Weise
stellt er ganz im Einklang mit dem fritheren Urteil der deutschen
Sachverstindigen fest, daB3 der Transfer nur geringe Aussichten
hat, wenn man von den Zahlen des deutschen Handels vor dem
Kriege ausgeht und dazu noch die wirtschaftlichen Verluste
Deutschlands im Kriege und nach dem Kriege in Betracht zieht.
Stamp lehnt jedoch diese Grundlage als ungeeignet ab. Er ver-
sucht nachzuweisen, dal3 der deutschen Ausfuhr jetzt eine gréBere
Entwicklung offensteht, weil die Verhiltnisse ganz anders ge-
worden sind. Dafiir zéhlt er eine Reihe von Griinden auf:

1. Der Wert des Goldes ist um 60 Prozent gesunken. Die
Zahlung von TZ» Milliarden Goldmark erfordert in Zukunft eine
entsprechend geringere Leistung, weil bei den stark gestiegenen
Preisen viel weniger Waren dazu gehoren, einen Wert von
2 Milliarden darzustellen, als vor dem Kriege.

2. Der Ausbau der deutschen Industrieanlagen, vor allem der
Wasserkrifte, macht es Deutschland moglich, viel mehr zu pro-
duzieren als friiher.

3. Die wirtschaftlich wenig produktive Kriegsindustrie ist in
Deutschland zum groBlen Teil weggefallen. Es kann mit den so
freigewordenen Kriften neue Werte fiir die Ausfuhr schaffen.

4. Die deutschen Arbeitskrifte haben durch den Wegfall der
bei der Markentwertung ruinierten Rentnerklasse einen groflen
Zuwachs gewonnen,

5, Deutschland besitzt auch jetzt noch im Ausland Eigentum
und Guthaben, deren Ertrige dem Transfer zugute kommen.
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6. Eine wichtige Erwerbsquelle liegt darin, dal3 die deutsche
Industrie ihre technische und wirtschaftliche Erfahrung durch
Leistungen und Patentabgaben im Ausland verwerten wird.

7. Endlich gibt schon die Tatsache der groen Verschuldung ins
Ausland einen kréftigen Antrieb dahin, daBl Deutschland selbst
alle Mittel in Bewegung setzt, die Schuld abzutragen, Kapital, das
unter anderen Verhéltnissen im Inland angelegt werden wiirde,
geht so ins Ausland und schafft daselbst neue deutsche Guthaben.

Trotz alledem kommt auch Stamp zu dem Schluf3, daB3 die Aus-
breitung der deutschen Ausfuhr von Waren und Leistungen auf
normalem Wege wahrscheinlich nicht dazu ausreichen wird, den
Transfer der gesamten 74 Milliarden des Dawesplanes zu sichern.
Denn dem Absatz deutscher Werte im Ausland sind natiirliche
Grenzen gesetzt. Selbst wenn es Deutschland gelénge, seine Pro-
duktion so zu steigern, wie es notig wére, um einen Ueberschuf}
von TA Milliarden zu erzielen, wiirde es nicht mdglich sein, ihn
zu verwerten. Das liege in der Eigenart der deutschen Ausfuhr
begriindet. Sie bestehe in der Hauptsache nicht aus Waren, die
alle Welt braucht und glatt zu stetigen Preisen aufnimmt, wie
Weizen und Vieh, sondern aus industriellen Fertigwaren, deren
Markt beschrankt ist und deren Massenangebot sofort die Preise
driicken und bald gar keine Nachfrage mehr finden wiirde. Damit
wiirde aber der deutsche Handel schwer geschéadigt und der ge-
samte Weltmarkt in Verwirrung gebracht. Alle Linder, die mit
Deutschland in der Ausfuhr von Fertigwaren wetteifern, wiirden
sich im Interesse ihrer eigenen Industrie dagegen wehren, dal3 die
deutsche Ausfuhr hemmungslos ausgreife, ohne Riicksicht auf die
bestehende Ordnung in den verschiedenen Absatzgebieten der
Welt zu nehmen.

Die Richtigkeit dieser Erwédgungen leuchtet ohne weiteres ein.
Je mehr sich die deutsche Ausfuhr entwickelt, um so gréBere
Widerstdnde wird sie im Auslande finden. Der Kampf, den die
franzosische Industrie von jeher gegen die Lieferung deutscher
Waren nach Frankreich auf Reparationskonto gefiihrt hat, wird
sich in der ganzen Welt in weit groBerem Mallstabe wiederholen.

Schon jetzt sind die meisten Lénder, an ihrer Spitze die Ver-
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einigten Staaten von Amerika, sorgsam darauf bedacht, ihre eigene
Industrie durch hohe Schutzzolle gegen die Unterbietung aus
Landern mit billigeren Arbeitskrdften zu schiitzen. Eine solche
Handelspolitik ist aber, wenn sie zum allgemeinen System erhoben
wird, der drgste Feind der Reparation, weil sie es Deutschland
von vornherein unmoglich macht, durch Hebung seiner Ausfuhr
die fiir den Transfer ndtigen Devisen zu erwerben.

In einer viel beachteten Ansprache an den Briisseler Kongref3
hat Stamp dieses Thema noch eindringlicher behandelt und
folgende Lehren daraus gezogen:

,,Jeder Staat, dem daran liegt, im allgemeinen Interesse des
Landes Reparation einzuzichen und damit die Steuerlast des
Landes zu erleichtern, handelt verkehrt, wenn er zu gleicher Zeit
versucht, die Grenzen gegen die Einfuhr von Waren aus dem
Schuldnerland durch Schutzzolle und sonstige Schranken abzu-
schlieBen. Das Interesse des ganzen Volkes an der Reparation
ist nun einmal im Widerstreit mit dem Einzelinteresse der
Industrien, die sich von der fremden Konkurrenz beeintrachtigt
fiihlen. Der Schuldner hat keine Wahl. Er kann seine Schuld nur
durch den Ertrag seiner Ausfuhr begleichen. Je grofer die Schuld,
desto mehr muB er die Ausfuhr steigern. In dem Mafle, wie seine
Waren vom Weltmarkt ausgeschlossen werden, sinkt seine Fahig-
keit, die Schuld zu bezahlen. Daher muf3 der Glaubiger zwischen
zwei Dingen wihlen. Entweder mufl er seine Industrie schiitzen
und auf Reparation verzichten, oder er muf}, wenn er Reparation
haben will, die Bedenken seiner Industrien zuriickstellen.”

Bei der Warnung allein 146t es Stamp nicht bewenden. Weil
die Konkurrenz auf den Weltmérkten die deutsche Ausfuhr und
damit die Reparation bedroht, suchte er nach Mitteln, der Kon-
kurrenz aus dem Wege zu gehen. Er lehrt:

»Wenn der Strom der Waren aus Deutschland durch die alten
Kanile flie8t, die fiir ganz andere Verhéltnisse bestimmt waren,
wird er sie iiberfluten und zerstéren. Man mull daher fiir den
Abflufl der deutschen Waren neue Kanile schaffen und fiir die
Verwendung der deutschen Arbeit im Ausland neue Wege finden.
Das ist nur moglich bei internationaler Zusammenarbeit nach einem

373



bestimmten Programm. Es kommt nicht darauf an, neuen Bedarf
fiir Gebrauchsgiiter zu finden, um unmittelbaren Bediirfnissen zu
geniigen, sondern es soll Nachfrage nach solchen deutschenGiitern
und Leistungen entstehen, die dauernde Kapitalwerte schaffen.”

In den Berichten fiir die Briisseler Konferenz der Inter-
nationalen Handelskammer sind folgende vier Methoden dafiir
angegeben, wie der Reparationsfonds an die Glaubiger iiberwiesen
werden kann:

1. Ausbreitung der deutschen Ausfuhr auf den allgemeinen
Weltmirkten in der hergebrachten Weise ohne besondere Organi-
sation oder Mitarbeit der Glaubigerldnder. Das sei der ideale und
wiinschenswerte Weg, der direkte Geldzahlungen fiir die Repa-
ration mdglich macht.

2, Abkommen zwischen den einzelnen Glaubigerldndern und
Deutschland {iber Sachleistungen.

3. Internationale Zusammenarbeit bei grofen Unternehmungen
von Offentlichem Interesse.

4. Verkauf von Eisenbahn-, Industrie- und sonstigen deutschen
Schuldverschreibungen auf den internationalen Mirkten und Kauf
von deutschen Werten zu dauernder Anlage in Deutschland durch
nichtalliierte Privatpersonen. Das biete den Vorteil, dall sogleich
ein Teil des Kapitals der Reparationsschuld iiberwiesen und
getilgt werden konne. Allerdings fiihrten derartige Anlagen in
deutschen Werten eine neue Verschuldung Deutschlands herbei,
die wiederum verzinst und getilgt werden miisse. Aber die daraus
entstehende Last verteile sich auf viele Jahre und konne spéter
ibertragen werden, wenn die Reparationsschuld nicht mehr so
stark wie jetzt auf Deutschland driicke.

An dieser Aufstellung ist neu die Methode zu 3, die Lehre von
den sogenannten Assisted Schemes. Sie soll die deutsche Ausfuhr
und die deutsche Arbeit nach solchen Gebieten ableiten, wo sie
keiner Konkurrenz begegnen und alliierten Interessen nicht
schidlich sind. Dieser Gedanke ist in der letzten Zeit besonders
in Amerika auf fruchtbaren Boden gefallen. Stamp hat ihn in
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seinem Bericht an den Kongre von Briissel genauer untersucht.
Er stellt sich die Sache so vor:

In neutralen Liandern, die noch wenig entwickelt sind, oder in
Kolonien der alliierten Lander sollen mit Hilfe von Reparations-
geldern grofle Unternehmungen durchgefiihrt werden, wie Eisen-
bahn- und Hafenbauten, Wasserkraftanlagen, Stromregulierungen
usw., die auf andere Weise nicht oder nicht so bald Zustande-
kommen konnten. Vorbedingung soll dabei sein, dal das Land,
dessen Entwicklung die geplanten Anlagen dienen, selbst 60 oder
70 Prozent des dazu notigen Kapitals beschafft, und daBl nur die
verbleibenden 40 oder 30 Prozent vom Ausland kommen. In
solchen Fillen wiirde die alliierte Regierung, welche ein Interesse
an dem Unternehmen hat — zum Beispiel England — ihre zur Zeit
nicht anders verwendbaren Markguthaben in der Reparations-
kasse dazu benutzen, deutsche Waren und deutsche Arbeit fiir
das Unternehmen heranzuziehen und mit Reichsmark zu bezahlen.
In Hohe dieser Leistungen wiirde dann das alliierte Land einen
angemessenen Anteil an dem Kapital des neuen Unternehmens
erhalten. Dieser Anteil konnte spiter verduBert werden, wenn
das Unternechmen die entsprechenden Gewinne abwirft.

Das etwa ist in kurzen Ziigen der Grundgedanke der Assisted
Schemes. Es hat gewill etwas Verlockendes, sich auszumalen, wie
mit Hilfe der Reparation weite Landstriche der Welt, die heute
noch 6de und unfruchtbar daliegen, wirtschaftlich aufgeschlossen
werden. Es ist auch wohl mdglich, daB3 sich eine solche Gelegen-
heit von Zeit zu Zeit bietet, wenn alle dazu nétigen Voraus-
setzungen vorliegen. Dall dies aber ein Programm werden soll,
um einen erheblichen Teil der Reparationsschuld abzutragen, ist
doch wohl nur ein Traum und nicht einmal immer ein schoner
Traum. Erweisen sich derart grole Unternehmen nach eingehen-
der Priifung als wirtschaftlich gesund und in der Zukunft rentabel,
so nimmt sie in der Regel der interessierte Staat in die Hand und
finanziert sie durch Ausgabe eigener Anleihen, oder es findet sich
das Privatkapital bereit, sie selbstindig durchzufiihren. Bestehen
aber an der Ertragsfahigkeit der Unternechmen ernstliche Zweifel,
so wird in den meisten Fillen ein Zuschuf3 von 30 oder 40 Prozent
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der Anlagekosten durch Reparationsgelder auch nicht geniigen,
die Ausfiihrung des Unternehmens zu ermoglichen. Es kommt
dabei weniger darauf an, das Kapital fiir den Bau der Anlage
selbst zusammenzubringen, als Sicherheit dafiir zu haben, daf
sich der Betrieb des Unternehmens lohnt. Und wenn das nicht
nachzuweisen ist, werden die 60 oder 70 Prozent des Kapitals,
die von dem interessierten Lande selber aufzubringen sind, ebenso-
wenig bereitstehen, als wenn das Land die gesamten Kosten selber
bestreiten miifite. Kommt aber trotzdem das Unternehmen zu-
stande, so besteht die Gefahr, dal} die Zuschiisse von beiden
Seiten verloren gehen. Dann niitzt das Unternehmen weder dem
eigenen Lande noch den Staaten, welche einen Teil ihrer Repa-
rationsforderungen dazu hergeben wollen. Man vergleicht die
Forderung solcher Kulturpldne durch die Reparation ganz richtig
mit der Anzucht von Pflanzen im Treibhaus. Hier und da muf
man sich davor hiiten, durch lbermiflige Zufuhr von Wirme
und Niéhrstoffen ein zu schnelles und ungesundes Wachstum zu
erzielen.

Aber auch das deutsche Interesse kann in solchen Fragen nicht
auBer acht bleiben. Es ist klar, da3 die deutschen Waren und die
deutsche Arbeit, die herangezogen werden sollen, nur im Wege der
freien Vereinbarung und niemals durch Zwang zu gewinnen sind.
In den Fillen, wo sich deutscher Unternehmungsgeist fiir grof3e
Anlagen im Ausland einsetzt, wird es ihm weniger darauf an-
kommen, Waren zu verkaufen oder Arbeiten gegen Bezahlung
auszufiihren, als vielmehr darauf, sich dauernd an den Unter-
nehmen zu beteiligen. Diese Moglichkeit ist bei den Assisted
Schemes grundsitzlich ausgeschlossen. Die deutsche Leistung wird
mit der Bezahlung aus Reparationsgeldern abgelohnt. Der Gewinn,
den sie dem Unternehmen bringt, fallt einem alliierten Staate zu.
Auf diese Weise 14Bt sich die deutsche Mitwirkung bei solchen
Planen nicht systematisch heranziehen. Freilich kdnnen die Um-
stinde so liegen, dal3 ein groBeres deutsches Interesse an einem
solchen Unternehmen nicht besteht. Aber das werden immer nur
vereinzelte Fille sein. Ein allgemeines Schema zur Anwendung
im groBen Stile kann man daraus nicht machen.
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Achnliche Bedenken sind auch im Schofle des Wiederauf-
baukomitees der Internationalen Handelskammer laut geworden.
Pirelli hat bei den Assisted Schemes ausdriicklich den Vorbehalt
gemacht, da3 er bezweifele, da3 die deutsche Ausfuhr durch kiinst-
liche Mittel in groBem MalBstabe und auf praktische und niitzliche
Weise angeregt werden konne. Das Wiederaufbaukomitee selber
hat zwar auch die Methode der Assisted Schemes fiir moglich er-
klért, aber hinzugefiigt, da8 der Gedanke noch griindlicher Priifung
bediirfe, und daB3 das letzte Wort dariiber jetzt noch nicht ge-
sprochen werden konne.

Der Bericht von Stamp, Pirelli und Chalendar empfahl, eine
stindige Organisation fiir das Studium der Assisted Schemes zu
schaffen. Der Vorschlag ist aber von dem Komitee nicht weiter
verfolgt worden.

Der Kongrefl der Handelskammer hat schlieBlich in Briissel
in bezug auf die Transferfrage keine bestimmte Stellung ein-
genommen, sondern nur eine Resolution ganz allgemeiner Art ge-
faBBt, die besagt:

,Die Transferfrage bietet offensichtlich groe Schwierigkeiten,
die nur durch wirtschaftliche. Erfahrung und bestindiges Studium
der Ereignisse iiberwunden werden konnen. Es ist wenig wahr-
scheinlich, daB3 das Problem durch irgendwelche bestimmte Mittel
gelost werden kann, sondern der Erfolg wird wahrscheinlich nur
auf verschiedenen Wegen zu erreichen sein. Das ist Aufgabe des
Transferkomitees. Es mu3 dabei von allen Regierungen und von
den geschiftlichen Verbanden der Welt unterstiitzt werden. Die
Internationale Handelskammer verpflichtet sich zu solcher Mit-
wirkung.“

Auch der Generalagent Gilbert hat vor der Konferenz in Briissel
iiber die Transferfrage gesprochen. Nach seiner Ansicht ist die
Zeit noch nicht reif, sich auf bestimmte Theorien festzulegen.
Es wiirde toricht sein, wenn irgend jemand jetzt versuchen wollte,
vorauszusagen, welcher Betrag einmal nach drei oder vier Jahren
an die Reparationsglaubiger tiberwiesen werden kann. Natiirlich
miisse man sich klar dariiber sein, dal Schwierigkeiten entstehen
konnen, aber das biete keinen Anlal zur Mutlosigkeit oder zu
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diisterer Voraussage. Es gelte vielmehr, durch verstindige Zu-
sammenarbeit die Schwierigkeiten zu {iberwinden. Es sei ein gutes
Zeichen, dafl die Welt die Art und den Umfang des Problems
so zeitig erkenne.

Den von Stamp und anderen vorgetragenen Schwierigkeiten
hat Gilbert die Momente entgegengehalten, welche die Ldsung
des Problems wesentlich erleichtern kdnnen.

In erster Linie glaubt er an die natiirlichen Kréfte der wirt-
schaftlichen Entwicklung. Sie wiirden, wenn man nicht zu viel
kiinstliche Experimente damit mache, schon in den nichsten
Jahren einen Erfolg bringen kdnnen, der alles {ibertrifft, was man
zurzeit fiir moglich hilt. Das zeige sich schon daran, was diese
Krifte seit Ende des Krieges fiir die Wiederherstellung der Welt
getan haben.

Ferner miifiten die Sachlieferungen erst einmal voll erprobt
werden. Bisher hétten sie sich nicht entwickeln konnen, weil sie
in den Glaubigerstaaten aus Konkurrenzbedenken Widerstand
fanden und besonders weil vor dem Dawesplan in allen Repa-
rationssachen Unordnung und Stillstand herrschten. Gewisse An-
zeichen fiir eine Ausbreitung der Sachleistungen seien schon vor-
handen.

Man miisse sich weiter auch auf die Krifte verlassen, welche
die Tétigkeit des Transferkomitees in Bewegung setze, das die
weitesten Vollmachten fiir seine Arbeit habe. Dazu komme, daf}
der Dawesplan nicht starr, sondern elastisch sei. Er kdnne dem
Wechsel der Verhéltnisse angepalit werden, da fiir die Auslegung
seiner Vorschriften ein Schiedsgerichtsverfahren vorgesehen sei.
Was nach Gilbert am meisten nottut, ist allgemeine Aufklirung
der Welt iiber die Eigenart des Reparationsproblems. Darin sieht
er den Hauptwert der Mitarbeit der Internationalen Handels-
kammer. Er fordert aber als materielle Unterlage eine zuver-
lassige Statistik iiber die Wirtschaftslage und rechtzeitige und
vollstindige Angaben {iber den Haushalt, mit denen zum Beispiel
Deutschland noch stark im Riickstdnde sei.

Das gespannte Interesse, dem das Transferproblem in der
ganzen Welt begegnet, gilt nicht der Reparation allein. Es richtet
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sich in den alliierten Lindern, die untereinander und vor allem
an die Vereinigten Staaten verschuldet sind, mit mindestens der
gleichen Stirke auf die Behandlung der interalliierten Schulden.
Denn im Grunde steht es mit ihnen ebenso wie mit der Reparation.
Ihre Zahlung ist ebenfalls nur insoweit moglich, als das Schuldner-
land den Ueberschul3 seiner Produktion an den Glaubigerstaat ab-
fiilhren kann. Da nun alle diese Lidnder Reparationsforderungen an
Deutschland besitzen, schliefllich aber alle interalliierten Schulden
bei den Vereinigten Staaten als dem groflen Gléaubiger der ganzen
Welt zusammenlaufen, so wird die Transferfrage dazu benutzt,
Reparation und interalliierte Schulden miteinander zu verquicken.
Der Zweck ist durchsichtig:

Das Schicksal der Forderungen an die Alliierten soll von der
Zahlung der Reparation abhdngig gemacht werden.

Die Vereinigten Staaten — auf sie kommt es vor allem an —
sollen nur in dem MafBle von ihren alliierten Schuldnern bezahlt
werden, wie diese wiederum Zahlungen unter dem Dawe.splan er-
halten. Oder aber — das ist noch einfacher — die Schulden und
die Reparation werden so weit wie moglich gegeneinander aus-
geglichen, und die Vereinigten Staaten werden an Stelle der
Alliierten direkt der Hauptglaubiger Deutschlands aus der
Reparation.

Das ist schon seit mehreren Jahren, seitdem es alliierte Repa-
rationspldne gibt, der Standpunkt vor allem von Frankreich und
Italien gewesen. Die Vereinigten Staaten haben sich aus nahe-
liegenden Griinden entschieden geweigert, darauf einzugehen.
Auch heute noch lehnt die 6ffentliche Meinung in Amerika diesen
Gedankengang ab. Aber wenn man auch der Meinung ist, daf} die
interalliierten Schulden unabhingig von der Reparation geregelt
werden konnen, so haben doch unstreitig die wirtschaftlichen
Grundsétze, welche der Dawesplan fiir die Reparation ausspricht,
dieselbe Geltung fiir die Begleichung der interalliierten Schulden.
Ein bekannter franzosischer Journalist hat dies witzig so aus-
gedriickt, daBB der Transfer — ein neu entdeckter Bazillus im
Korper Deutschlands — auch im Organismus der alliierten Lander
zu finden sein miisse, wenn sie ihre Schulden aus dem Kriege
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bezahlen wollten. Auch hier miisse das Prinzip der Zahlung im
eigenen Lande und in der eigenen Wéhrung gelten. In dem schon
erwihnten Bericht von Stamp, Pirelli und Chalendar wird gesagt,
bei einer allgemeinen Schuldenregelung zwischen den Staaten
werde es so kommen, daB} alle Zahlungen von Deutschland an die
Alliierten dazu dienen, die Schulden dieser Alliierten an andere
Alliierte oder an die Vereinigten Staaten zu begleichen. Da die
Vereinigten Staaten letzten Endes die Glaubiger aller alliierten
Staaten seien, so bildeten letztere nur Durchgangsstellen zwischen
Deutschland und den Vereinigten Staaten. Die Reparation konne
daher in der Hauptsache direkt uon Deutschland nach Amerika
gezahlt werden, und damit werde das Transferproblem zu einer
deutsch-amerikanischen Angelegenheit.

Die Resolution des Briisseler Kongresses spricht sich auch zu
diesem Punkte vorsichtiger und allgemeiner aus:

»Die grundlegenden Erwédgungen, die sich auf das Transfer-
problem beziehen, gelten mit gleicher Kraft auch in Anwendung
auf die interalliierten Schulden. Versuche, iliberméfBige Betrige
zur Tilgung von Schulden zu transferieren, miissen notwendig den
Haushalt und die Wahrung des Schuldnerlandes antasten und
seine finanziellen Verhéltnisse storen. Gegen solche Schwierig-
keiten ist besondere Vorkehr zu treffen. Die inneren und dufleren
wirtschaftlichen Verhéltnisse der betroffenen Lénder sind ge-
biihrend zu beachten.”
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DREIUNDDREISSIGSTE S KAPITEL
EIN WEG ZUR LOSUNG

Der Streit der Ansichten tiber die Moglichkeiten des Transfer
wird noch lange Zeit weitergehen. Den zahlreichen Stimmen im
Ausland und im Inland, die da sagen, Deutschland werde seiner-
zeit die volle Annuitdt von 2~ Milliarden Goldmark an seine
Glaubiger iiberweisen konnen, werden auch fernerhin viele ernste
Vertreter der Wissenschaft und der Praxis mit guten Griinden
entgegnen, dall dies ganz unmdglich sei.

Die Tagung der Internationalen Handelskammer in Briissel hat
uns in der Erkenntnis der praktischen Moglichkeiten fiir den
Transfer nicht viel weiter gebracht. Das Wort des Dawesplanes,
daBl in dieser Frage nur die Erfahrung Lehrmeister sein kann,
wird seine Wahrheit behalten. Es hat keinen Zweck, von vorn-
herein ein bestimmtes System aufzubauen, in das man die Mdg-
lichkeiten des Transfer einordnet. Daf3 die Internationale Handels-
kammer die Transferfrage ebenfalls in diesem Sinne weiter be-
handeln will, ist zu begriien. Thre Arbeiten werden jetzt noch
mehr Nutzen bringen konnen, weil Deutschland letzthin der
Handelskammer beigetreten ist und nunmehr auch deutsche Ver-
treter in dem Komitee fiir den wirtschaftlichen Wiederaufbau mit-
wirken kénnen. Denn die Transferfrage ist fiir Deutschland genau
so lebenswichtig wie fiir die Alliierten, und eine verstindnisvolle
deutsche Mitarbeit ist bei jedem Mittel nétig, das in bezug auf
den Transfer Erfolg versprechen soll.

Diese Tatigkeit der internationalen Wirtschaftskreise mufl im
engsten Anschlul an das Transferkomitee vor sich gehen. Thm
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steht nach dem Gesetz die Verantwortung und die Initiative zu.
Es kann ja auch bei seiner tdglichen Beschiftigung mit der
Reparationsfrage die meisten praktischen Erfahrungen sammeln
und verwerten.

Wenn es hiernach heute noch nicht méglich ist und in der
nichsten Zeit ebensowenig moglich sein wird, ein Urteil dariiber
abzugeben, wie der Transfer sich gestalten wird und welche Be-
trdge man fiir die Reparation aus Deutschland herausziehen kann,
so gibt uns doch die griindliche wissenschaftliche Vorarbeit, die
Stamp und andere geleistet haben, wertvolle Anhaltspunkte. Wir
konnen heute schon zu den einzelnen Methoden, die in Briissel
fiir die Hebung der deutschen Ausfuhr genannt worden sind,
folgendes sagen:

Mit kinstlichen Mitteln, etwa durch das systematische Auf-
spiiren von neuen Absatzgebieten flir deutsche Ware und deutsche
Arbeit, ist die deutsche Ausfuhr nicht wesentlich zu heben. Die
Industrie eines Landes und der Welthandel lassen sich nicht in
bestimmte Bahnen leiten, auch wenn noch so viel kluge und er-
fahrene Leute fiir diesen Zweck Zusammenarbeiten, Das gilt in
erster Reihe von der Methode der Assisted Schemes.

Es besteht aber auch keine grofle Aussicht dafiir, dafl die
deutsche Ausfuhr sich auf natiirliche Weise jemals so weit ent-
falten wird, um Ueberschiisse zu liefern, die auch nur anndhernd
der Annuitit von 2" Milliarden gleichkdmen. Die Welt ist beim
normalen Verlauf der Dinge nur in beschranktem Maf3e und inner-
halb bestimmter Zahlengrenzen zur Aufnahme von deutschen
Waren fihig. Lénder, die bisher ein grofles Absatzgebiet fiir die
deutsche Industrie waren, machen sich, je ldnger je mehr, durch
eigene Produktion selbstindig. Der Wettbewerb zwischen den
groBen Ausfuhrlindern wird immer stirker. Trotz aller wohl-
gemeinten Warnungen der Wirtschafter werden sich die Glaubiger-
lander nicht davon abhalten lassen, ihre Industrien durch Zoll-
tarife und SperrmaBnahmen gegen Unterbietung von aullen zu
schiitzen.

Auffallend ist, da3 bei den neueren Untersuchungen iiber den
Transfer meist nur davon gesprochen wird, wie die deutsche Aus-
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fuhr gehoben werden kann, um einen Ueberschul3 der Produktion
zu schaffen. Es wird nicht geniigend betont, da3 ein Ueberschuf3
auch durch Beschrinkung der Einfuhr zu erzielen ist.

In dem wiederholt erwéhnten Gutachten iiber die deutsche
Wirtschaftslage, das die deutschen Sachverstindigen fiir die
Londoner Konferenz vom Maérz 1921 erstattet hatten, war schon
darauf hingewiesen, daf3 durch Ersparnisse in der deutschen Ein-
fuhr die Handelsbilanz erheblich gebessert werden konne. Natiir-
lich ist richtig, daB3 Deutschland die Einfuhr wichtiger Rohstoffe
im bisherigen Ausmal} und vielleicht noch dariiber hinaus nicht
entbehren kann. Wohl aber wire es denkbar, die Einfuhr von
Lebensmitteln durch die Hebung der eigenen landwirtschaftlichen
Produktion wesentlich zu beschrinken. Noch sind weite Moor-
strecken in Deutschland fruchtbar zu machen, die heute vollig
brach liegen. Der Landbau kann noch viel intensiver und ertrag-
reicher betrieben werden. Fiir die Einfiihrung arbeitsparender
Maschinen und fiir den Ersatz von Zugtieren durch Motoren
bietet die deutsche Landwirtschaft noch ein weites Feld. Stick-
stoff, das wichtigste Diingemittel, wird in Deutschland schon jetzt
in solchen Mengen kiinstlich erzeugt, dal er den eigenen Bedarf
des Landes deckt und in steigendem Malle die Ausfuhr gestattet.
Das Ziel, Deutschland in bezug auf die Ermdhrung von der Ein-
fuhr unabhingig zu machen, ist nicht unerreichbar, abgesehen
vielleicht von der Versorgung mit Fleisch. Jedenfalls wire es wohl
moglich, auf diese Weise eine Besserung der deutschen Handels-
bilanz um mehrere hundert Millionen Goldmark herbeizufiihren.

Auf den Aufschwung der Sachleistungen wird man keine groflen
Hoffnungen fiir den Transfer setzen diirfen. Wir haben schon
mehrfach iiber die Griinde gesprochen, welche die Sachleistungen
bisher in verhéltnismiBig engen Grenzen gehalten haben. Diese
Hemmungen liegen in der Natur der Sache und sind nicht zu be-
seitigen.

Die Lieferung von Kohlen an die Alliierten ist von dem Hochst-
punkt von 2 Millionen Tonnen monatlich, den sie im Jahre 1920
erreichte, stindig gefallen. Sie betrug im Sommer 1925 im Monats-
durchschnitt nur wenig mehr als | Million Tonnen. In einem ge-
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wissen Umfange — Koks nach Frankreich und Kohle nach Italien
— werden diese Reparationslieferungen noch eine Zeitlang be-
stehen bleiben, aber sie werden sicherlich nicht mehr wachsen. Die
Farbenlieferungen, zu denen Deutschland verpflichtet ist, nehmen
am 15. August 1928 ein Ende. Kiinstliche Diingemittel werden auf
Reparationskonto nur so lange geliefert werden als Deutschland
in ihrer Herstellung einen Vorsprung hat. Der Wiederaufbau der
zerstorten Gebiete ist iiberall bald vollendet. Deutsche Materialien
und deutsche Arbeit sind dafiir so gut wie gar nicht in Anspruch
genommen worden. Deutsche Industrieprodukte werden im tibrigen
auch in Zukunft nicht viel mehr auf Reparationskonto verlangt
werden als bisher, vor allem nicht von Frankreich, weil die
Industrien in den alliierten Lindern sich nach wie vor gegen das
Ueberhandnehmen der deutschen Konkurrenz in ihren eigenen
Léandern wehren werden.

Gegen diese inneren Widerstinde hilft keine noch so lose
Form des Verfahrens bei Sachleistungen. Der freie Handelsver-
kehr von Land zu Land wird es nach Mdglichkeit vermeiden, sich
eines Weges zu bedienen, an dessen beiden Enden die staatliche
Aufsicht steht und jedermann in die geschiftlichen Beziehungen
hineinsehen 146t. Auch die Ausfiihrung von 6ffentlichen Arbeiten
auf Reparationskonto durch deutsche Unternehmer wird in den
alliierten Lédndern immer wieder auf Schwierigkeiten der gleichen
Art stoBBen. In einzelnen Fallen werden solche Arbeiten Zustande-
kommen. GroBartige Pldane aber, wie sie seinerzeit der franzo-
sische Arbeitsminister Le Trocquer fiir Wasserbauten in Frank- .
reich auf Reparationsrechnung entworfen hat, werden sich wohl
nie verwirklichen lassen.

Nach alledem scheint es in der Tat, dal3 weder die Ausfuhr
von deutschen Waren noch die Verwendung deutscher Arbeit im
Auslande sich jemals so steigern lassen wird, daB3 die stindige
Uebertragung der gesamten deutschen Jahreszahlungen unter dem
Dawesplan an die Gldubigerlinder damit gewéhrleistet werden
kann. Man darf natirlich auch nicht erwarten, dafl etwa eine
allgemeinere Anwendung der Einfuhrabgabe auf die deutschen
Waren (Reparation Recovery Act) dazu dienen werde, sehr viel
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grofBere Transfermoglichkeiten als jetzt zu eroffnen. Denn diese
Abgabe beeintrachtigt ihrer Natur nach die deutsche Ausfuhr,
auch wenn sie in noch so leichten Formen erhoben wird. Deshalb
kann sie zwar den einzelnen Gléubigerstaaten im Augenblick als
direkter Zugriff auf die deutsche Ausfuhr willkommen sein, sie
wird sich aber auf die Dauer als reparationsfeindlich erweisen,
weil sie der Hebung der deutschen Produktion hindernd im
Wege steht.

Als letzter Weg fiir die Durchfithrung des Transfer war der
Konferenz in Briissel der Verkauf von deutschen Schuldver-
schreibungen im Ausland bezeichnet worden. Diese Methode ist
ganz anderer Art als alle die Mittel, von denen wir bisher ge-
sprochen haben. lhre Anwendbarkeit und ihr Erfolg héngen
nicht unmittelbar von der deutschen Produktion an Waren und
Leistungen ab, sondern griinden sich auf den deutschen Kredit
und auf das Mall des Vertrauens, das man im Ausland und
im Inland auf den allgemeinen Fortschritt der deutschen Wirt-
schaft setzt.

Das ist der altgewohnte Weg der Anleihe. Er eignet sich
seinem Wesen nach weniger dazu, die jdahrlich wiederkehrenden
Reparationsleistungen Deutschlands unter dem Dawesplan in das
Ausland zu iiberweisen, sondern ist recht eigentlich dazu be-
stimmt, das Kapital der Reparationsschuld selbst in grof3en Posten
durch Zahlung des Anleiheerloses an die Reparationsgldubiger
zu tilgen. Der Zweck dabei ist, die politische Schuld Deutschlands
an die Siegerstaaten in eine Schuld an private Glaubiger umzu-
wandeln, um die Reparation schnell durchzufiihren. Es gilt also,
das anlagesuchende Kapital des Auslandes und den deutschen
Besitz an Guthaben in fremder Wahrung fiir deutsche Reparations-
anleihen zu interessieren. Der Erfolg wird um so grofler sein, je
mehr das allgemeine Vertrauen in die Sicherheit der politischen
und wirtschaftlichen Verhiltnisse Deutschlands zunimmt.

Dieses Ziel hat schon den Verfassern des Vertrages von
Versailles vorgeschwebt; es findet sich wieder in dem Londoner
Ultimatum vom 5, Mai 1921, und es bildet das Riickgrat eines
jeden deutschen Angebots fiir die Reparation. Nach allen diesen
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Planen sollte die deutsche Schuld im Wege der Aufnahme von
Anleihen abgetragen werden.

Auch der Dawesplan hat sich die Anleihe-Idee zu eigen ge-
macht, aber nur fiir einen Teil der Reparationsschuld, ndmlich
nur insowelit, als sie auf der Reichsbahn und auf der deutschen
Industrie lastet. Weiter zu gehen und fiir die gesamte Reparations-
schuld die Ausgabe von Anleihen vorzusehen, war dem Dawes-
plan nicht moéglich. Er hétte dann ja die Hohe der gesamten
Reparationsschuld festsetzen miissen, was, wie wir wissen, nicht
seine Aufgabe sein durfte. Er hat sich notgedrungen darauf be-
schranken miissen, das Endziel der Reparation, die Gesamt-
anleihe, sozusagen verhiillt und verschamt anzudeuten.

Die Jahresleistungen konnen aber erst dann in eineKapitalschuld
umgewandelt werden, wenn sich die Alliierten dazu entschlossen
haben, die seit dem Londoner Zahlungsplan vom 5. Mai 1921 noch
immer unverdnderte Reparationsschuld endgiiltig mit einem ver-
niinftigen Gesamtbetrdge festzusetzen. Dazu muB} es im Interesse
der beiden Seiten iiber kurz oder lang kommen. Die Alliierten
wollen ja doch die Reparation, das heiB3t den Ersatz ihrer Kriegs-
schiaden. Je friiher sie den Ersatz bekommen, um so besser fiir ihre
Finanzen und fiir ihre Wirtschaft. Von den deutschen Jahres-
leistungen unter dem Dawesplan haben sie verhdltnisméfBig wenig.
Sie sind zwar fiir Deutschland eine gewaltige Last, aber fiir die
einzelnen Alliierten in ihren finanziellen N6ten nur Tropfen auf
einen heiflen Stein. Sie konnen den Schaden nur sehr langsam
wieder gutmachen. Der Dawesplan hat sie als einen Notbehelf ein-
gefiihrt, um fiir eine gewisse Uebergangszeit geordnete Verhéltnisse
in der Welt wiederherzustellen. Aber schlieSlich hat die Reparation
nur dann einen Zweck, wenn sie in absehbarer Zeit geschieht so-
lange die Schidden und die Folgen der Schiden noch bestehen.
Diese verschwinden von Jahr zu Jahr immer mehr. Die Reparation
wird widersinnig, wenn sie in der Hauptsache erst zu einer Zeit
erfolgt, wo keine Schiden mehr zu ersetzen sind. Die Zahlungen
Deutschlands an die Alliierten verlieren auch rein rechnerisch
von Jahr zu Jahr mehr an Wert. Was zum Beispiel nach dreif3ig
Jahren gezahlt wird, stellt heute nur einen geringen Bruchteil des
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Betrages dar, iiber den die Leistung lautet. Alles dréngt im
Interesse der Alliierten dahin, die Zeit der Reparationszahlungen
Deutschlands moglichst kurz zu bemessen und die stéindigen
Jahresleistungen in eine feste, durch Anleihe zu tilgende Kapital-
schuld zu verwandeln.

Fiir Deutschland liegen die Dinge, wenn moglich, noch klarer.
Es kann zu normalen wirtschaftlichen Verhéltnissen erst dann
kommen, wenn es genau weill, was es im ganzen zu zahlen hat
und wie lange es daran abzahlen mufl. Erst wenn das deutsche
Volk das weill und iiberzeugt ist, daf die verlangte Leistung seine
Zahlungsfahigkeit nicht iibersteigt, wird es alle seine Krifte an-
spannen, sich der Reparationsschuld so schnell wie moglich zu
entledigen und seine volle Selbstindigkeit wieder zu gewinnen.
Alles das klingt selbstverstdandlich und ist schon oft gesagt worden,
kann aber nicht eindringlich genug wiederholt werden. Weshalb
diese einfachen Gedanken bisher noch nicht in die Tat umgesetzt
worden sind, wissen wir. Wahrend der ganzen Dauer der Repa-
rationsverhandlungen bis zur Annahme des Dawesplans haben
stets politische Beweggriinde die wirtschaftliche Einsicht iiber-
schattet. Die Leiter der alliierten Méchte, die bei Ende des Welt-
krieges ihren Volkern zundchst den Ersatz der gesamten unge-
heuren Kriegskosten durch Deutschland versprochen hatten, haben
sich bis zuletzt gescheut, durch entschlossenes Anpassen an die
Wirklichkeit die von ihnen so lange gendhrten Illusionen {iiber
die deutsche Zahlungskraft zu zerstoren.

Wenn die Welt erst einmal so weit sein wird, die Reparations-
frage nicht mehr politisch, sondern rein wirtschaftlich zu be-
trachten, werden sich die Alliterten dazu entschlieBen miissen,
die Reparationsschuld so festsetzen zu lassen, dafl Deutschland
in der Lage ist, den Gesamtbetrag im Wege der Anleihe zu mobili-
sieren und regelméBig Zinsen und Tilgung auf diese Anleihen in
das Ausland zu zahlen. Die Reparationsschuld darf aber auch
nicht hoher bemessen werden als der Betrag an Anleihe, den das
Kapital des Auslandes und Inlandes bereit ist in deutschen An-
leihen anzulegen. Denn Anleihen,, die keinen Kéufer finden, niitzen
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den Alliierten nichts. Sie kdnnen immer nur ein politisches Aus-
héngeschild ohne jeden wirtschaftlichen Zweck sein.

Mit diesen Grundsidtzen wiirden wir zu folgendem Ergebnis
kommen:

Die Reparationsschuld dart nicht grofser sein als der Gesamt-
betrag der Anleihen, die Deutschland in einem bestimmten Zeit-
raum — etwa in zehn Jahren — zu angemessenen Bedingungen
auf den Kapitalmdrkten der Welt unterbringen kann. Den richtigen
MafBstab dafiir wird wiederum der Jahresbetrag geben, den nach
dem Urteil des anlagesuchenden Kapitals Deutschland in das
Ausland zu zahlen vermag.

Die Moglichkeiten des Transfer sind heute noch ein voll-
kommenes Rétsel. Aber die Erfahrungen der néchsten zwei Jahre
werden uns viel lehren. Dann wird es an der Zeit sein, der Unge-
wiBheit iiber die Reparationsschuld durch einen Schiedsspruch ein
Ende zu machen. Der Schiedsspruch miifite vom Transferkomitee
des Dawesplanes ausgehen. Er miifite auf Grund der Erfahrungen
mit dem Transfer ein fiir allemal den Hochstbetrag der Reparation
festsetzen, den Deutschland im Wege der Anleihe binnen zehn
Jahren abzutragen hat. Die Hohe und der Zeitpunkt einer jeden
einzelnen Reparationsanleihe wiirden gleichfalls vom Transfer-
komitee je nach der Lage des Anleihemarktes zu bestimmen sein.
Die Bedingungen der Anleihen wéren jeweils zwischen Deutsch-
land und dem Uebernahmekonsortium unter Aufsicht des Transfer-
komitees zu vereinbaren.

Der Betrag der Hochstschuld, der innerhalb der Frist von zehn
Jahren nicht durch Anleihe begeben werden kann, miiite ver-
fallen, so dal nach Ablauf der zehn Jahre die deutsche Repa-
rationsschuld unter allen Umstinden als vollstindig getilgt zu
gelten haben wiirde.

Eine derartige Losung bietet mancherlei Vorteile. Sie beseitigt
nach dreijéhriger Durchfithrung des Dawesplanes in seiner jetzigen
Gestalt den heutigen Schwebezustand, bei dem niemand weil,
wie grofl die deutsche Schuld ist und wann sie getilgt sein wird.
Da sie einen Hochstbetrag festsetzt, den Deutschland nach dem
Urteil von Sachverstindigen voraussichtlich ins Ausland zahlen
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kann, wird fiur die Wiederkehr sicherer und normaler Zustinde
in der Welt der Boden geebnet. Deutschland gewinnt endlich eine
genaue Uebersicht {iber seine Wirtschaft und seinen Haushalt.
Die Reparationsgldubiger erhalten anstatt jéhrlicher Zahlungen
in Reichsmark, mit deren Abfiihrung ins eigene Land sie nicht
bestimmt rechnen koénnen, einen gesicherten Anspruch auf Be-
friedigung aus dem Erlose groBer deutscher Anleihen, deren Aus-
gabe sich nach der jeweiligen Lage der Anlagemérkte richtet.
Das maBgebende Urteil dariiber, wieviel von dem Hochstbetrag
der Reparationsanleihen ausgegeben werden kann, behalten die
Glaubigerstaaten dem Transferkomitee, das heilit sich selber vor.

Diese Losung wiirde endgiiltig, aber immer noch elastisch sein.
Es darf auch keine starre Losung geben. Denn niemand kann selbst
nach einigen Jahren bestimmt Vorhersagen, welchen Gesamtbetrag
an deutschen Anleihen der Weltmarkt aufnehmen wird. Und
ebensowenig ist die Frage zu beantworten, welche Zahlungen des
Schuldners die Wirtschaft des Glaubigerlandes vertragen kann,
ohne selbst ernstlichen Schaden zu nehmen. Man darf diese
letztere Erwdgung nicht mit einer billigen Phrase oder mit einem
Achselzucken abtun. Zahlungen von Land zu Land, die viele
Milliarden erreichen sollen, sind nicht mit gewohnlichen Ge-
schiften zu vergleichen, wo es niemandem schadet, wenn er seine
Forderungen einkassiert. Gewill wird das Glaubigerland sich der
groflen Zahlungen des Schuldners eine Weile erfreuen. Es kann
mit ihrer Hilfe die Lage seines Haushalts bessern und seine
Steuern ermédfligen. Aber auch das hat schlieBlich seine Grenze.
Sie liegt da, wo es keinen Sinn mehr hat, die Steuern weiter herab-
zusetzen, und wo der bestindige Zustrom von Gold und Gold-
werten zu einer allgemeinen Teuerung der gesamten Lebens-
bedingungen im Lande fiihrt. Damit entsteht die Gefahr, dal die
Anspannung der eigenen Wirtschaft des Glaubigerlandes im
Wettbewerb auf den Giitermarkten der Welt nachldf3it und daf3
seine Tichtigkeit hinter der des Schuldnerlandes zuriickbleibt,
das darauf angewiesen ist, alle Kriafte zu {iben und frisch zu er-
halten, um die Schuld abzuzahlen.

Alle diese wirtschaftlichen und moralischen Momente werden
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sich in der Zukunft auswirken. Sie konnen dahin fithren, daf} die
Glaubigerstaaten ein wesentliches Interesse daran haben, ihre An-
spriiche aus der Reparation nicht bis zum letzten auszunutzen.

Das eben Gesagte gilt in gleicher Weise fiir die Zahlung der
interalliierten Schulden. Nach und nach werden die alliierten
Lénder untereinander und jedes fiir sich mit den Vereinigten
Staaten von Amerika nach dem Vorbild der bereits geschlossenen
Vertrdge Einzelabkommen treffen, welche dazu bestimmt sind,
die durch den Weltkrieg hervorgerufenen Schuldverhiltnisse
zwischen den verschiedenen Lédndern zu regeln. Die wirtschaft-
lichen Wirkungen dieser Abkommen sind heute nicht zu {iber-
sehen. Ob sie in der urspriinglichen Form durchzufiihren sein
werden, ist fraglich. Vielleicht endet doch einmal alles in einem
allgemeinen Ausgleich der Reparation mit den Schulden der
Alliierten, so dall in der Hauptsache Amerika als Gldaubiger und
Deutschland als Schuldner iibrig bleibt. Gerade im Hinblick auf
solche unabsehbare Moglichkeiten miissen bei der endgiiltigen
Festsetzung der Reparationsschuld alle Tiiren offen stehen.

Unter den Dawesplan fallen bekanntlich auch die Reparations-
anspriiche der Vereinigten Staaten von Amerika an Deutschland
aus dem besonderen Friedensvertrag vom 25. August 1921. Sie
werden daher, wenn die Gesamtschuld durch Anleihe beglichen
werden soll, gleichfalls im Anleihewege abzutragen sein. Da sie im
Gegensatz zu den Forderungen der anderen Alliierten durch den
Spruch des Gemischten Schiedsgerichts in Washington demnéchst
fest bestimmt werden und nur einen méfigen Betrag erreichen,
voraussichtlich nicht iiber 200 Millionen Dollar, wire es sehr
wiinschenswert, dal} die Anleihe hierfiir — das Einverstdndnis der
iibrigen Glaubigerldnder vorausgesetzt — bald begeben wiirde,
ohne die endgiiltige Festsetzung der gesamten Reparationsschuld
abzuwarten. Im Hinblick auf diese Losung sollte sich der
Kongre3 der Vereinigten Staaten von Amerika alsbald dazu
entschlieBen, das in den Vereinigten Staaten beschlagnahmte
deutsche Figentum sofort und bedingungslos freizugeben. Fiir
die deutsche Wirtschaft mit ihrem heutigen Kapitalmangel
bedeutet die Freigabe sehr viel. Amerika hat an der weiteren
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Fesselung des deutschen Eigentums kein anderes Interesse, als
daBl es damit eine zusédtzliche Sicherheit fiir die Befriedigung
seiner Reparationsanspriiche besitzt, obschon die im Dawesplan
vorgesehenen Sicherheiten auch fiir Amerika ebenso wie fiir
die anderen Glaubiger geniigend sein sollten.

An der Uebernahme der Reparationsanleihen wird sich Deutsch-
land bei wachsendem Wohlstand selber immer mehr beteiligen. Es
hat das grofite Interesse daran, einen Teil der Anleihen im eigenen
Lande unterzubringen und aus einer dulleren in eine innere Schuld
zu verwandeln. Es kann dies natiirlich nur in dem Mafle tun, wie
seiner Wirtschaft Guthaben im Auslande zur Verfiigung stehen.
Die Anlage solcher Guthaben in Reparationsanleihe erleichtert das
Transferproblem und kommt auch der deutschen Wirtschaft zu-
gute, weil Zinsen und Tilgung der Anleihe, die mit deutschen
Mitteln gezeichnet wird, in Deutschland selber bleiben. Je mehr
dies geschehen kann, um so schneller wird die deutsche Wirt-
schaft zur volligen Gesundung zuriickkehren.

Was hier als endgiiltige Losung der Reparationsfrage vorge-
schlagen wird, deckt sich im wesentlichen mit fritheren Angeboten
Deutschlands an die Alliierten. Alle deutschen Vorschlédge fiir die
Reparation griindeten sich auf die Ausgabe von Anleihen zur Be-
gleichung der Schuld. Auf der Londoner Konferenz vom Mirz 1921
bot die deutsche Regierung 30 Milliarden Goldmark an, wovon
8 Milliarden sofort im Wege der Anleihe aufgebracht werden
sollten. Das Angebot wurde als Verhohnung des Versailler Ver-
trages betrachtet; die Antwort darauf waren schwere Sanktionen
wirtschaftlicher und militdrischer Art. Vom Herbst 1922 ab ver-
dichteten sich die deutschen Plidne fiir eine Gesamtlosung immer
mehr zu dem Angebot von 30 Milliarden, die nach und nach durch
Anleihen auf den Weltmarkten beschafft werden sollten. Thre
Ausgabe sollte nur durch die deutsche Zahlungskraft und durch
die Aufnahmefdhigkeit der Maérkte fiir deutsche Werte bedingt
sein. Diese Vorbehalte entsprechen im Wesen genau den Ein-
schrankungen. die der Dawesplan durch seine Transfervorschriften
fiir die deutschen Zahlungen vorgesehen hat.

Der Weg zur endgiiltigen Losung der Reparationsfrage wiirde
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demnach zu der Stellung zuriicktiihren, die Deutschland lange vor
der Besetzung der Ruhr eingenommen hat, und fiir die es so
schwer hat biifen miissen.

Das Ziel der Reparation wird wahrscheinlich in der Ver-
schmelzung des Dawesplans mit den fritheren deutschen Anleihe-
angeboten bestehen. Fiir die Ausgabe der Reparationsanleihen
werden die Sicherheiten, die der Dawesplan eingefiihrt hat, vor-
treffliche Dienste leisten. Die erste Hypothek auf die Reichsbahn
und auf die deutsche Industrie, die Zolle und die verpfiandeten
Steuern werden eine ausgezeichnete Garantie der Reparations-
anleihe bilden, solange iliberhaupt noch besondere Sicherheiten
fir die Anleihen des Deutschen Reiches gefordert werden.

Die duBlerste Grenze fiir den Hochstbetrag der Reparations-
schuld ist schon durch die Annuititen des Dawesplanes gegeben.
Man berechnet den heutigen Kapitalwert aller dieser Zahlungen
auf 30 bis 40 Milliarden Goldmark, je nach der Hohe der Zinses-
zinsen, die der Rechnung zugrunde liegen. In diesem Rahmen
wiirde also nach dem Dawesplan die Kapitalschuld der Reparation
liegen, vorausgesetzt, daB3 alle Annuitédten jeweils in voller Hohe
an die Glaubiger iiberwiesen werden konnen. Bei der groflen Un-
sicherheit, die heute dariiber besteht und die auch im Verlauf der
Jahre nicht weichen wird, scheint es unerldBlich, in der end-
giiltigen Regelung, die wir uns nach etwa zwei weiteren Jahren
denken, den Hochstbetrag der im Wege der Anleihe zu begeben-
den Schuld erheblich niedriger als 30 Milliarden Mark zu setzen,
wenn anders die Alliierten eine geniigende Sicherheit dafiir haben
wollen, daB die Reparationsanleihen bis zur Hohe des Gesamt-
betrages und ungefihr zu ihrem Nennwert begeben werden
konnen. Ueberspannen sie ihre Gesamtforderung, so laufen sie
Gefahr, dall schon die erste Anleihe nur schwer und mit Verlust
unterzubringen ist. Ein Miferfolg der ersten Anleihe aber wiirde
das Ergebnis der folgenden Emissionen schwer beeintrachtigen.

Der Dawesplan wird in seinen Grundziigen weiter bestehen und
wirksam bleiben konnen. Nur werden die jdhrlichen Leistungen
Deutschlands nach und nach ihren Charakter als direkte Zahlung
an die Gléaubigerstaaten verlieren, da sie in immer steigendem
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Mafe fiir den Dienst der einzelnen Anleihen Verwendung finden
miissen. Grundsétzlich zu revidieren ist die Hohe der normalen
Jahresleistung Deutschlands unter dem Dawesplan. Sie wird bei
Feststellung der endgiiltigen Reparationsschuld nach dem Betrage
zu bemessen sein, der fiir die Zinsen und die Tilgung der Gesamt-
schuld erforderlich ist. Alle ziffernméBigen Faktoren, die hierbei
mitsprechen, sind heute unbekannt und erst durch die Erfahrung
der nichsten Jahre zu ermitteln. Wie dies etwa geschehen kann,
dafiir gibt uns der Dawesplan einen Anhalt. Er hat die normale
Jahresleistung der Reichsbahn fiir die Reparation auf 660Millionen,
ihre Kapitalschuld auf 11 Milliarden Goldmark festgesetzt. Die
Jahresleistung stellt 5 Prozent Zinsen und | Prozent jihrliche
Tilgung auf die Kapitalschuld dar. Diese Berechnung konnte ohne
weiteres auf die Jahresleistung fiir die gesamte Reparationsschuld
iibertragen werden. Die so festgesetzte Annuitdt wire nach den
Bestimmungen des Dawesplanes weiter zu zahlen und zu ver-
walten. Bei der Ausgabe einer jeden Reparationsanleihe wiirden
fiir ihren Dienst 5 Prozent Zinsen und | Prozent Tilgung aus der
Annuitédt entnommen werden. Solange die Kasse des Reparations-
agenten nicht vollstdndig fiir den Anleihedienst in Anspruch ge-
nommen wird, konnte sie noch Zahlungen fiir Besetzungskosten,
Sachleistungen, Einfuhrabgaben (Reparation Recovery Act) usw.
leisten. Aber alle diese Ausgaben werden sich im Laufe der Zeit
von selbst verringern und schlieSlich ganz verschwinden. Sach-
leistungen und Einfuhrabgaben haben fiir die Reparationsglaubiger
nur so lange Wert, als diese auf jéhrliche Zahlungen angewiesen
sind. Wenn erst der Erlos der Reparationsanleihen den Glaubiger-
staaten zuflieB3t, werden alle die Hilfsmittel entbehrlich, die heute
noch dazu dienen miissen, die jahrlichen Zahlungen Deutschlands
in das Ausland zu iberfiihren.

Im klaren Lichte der wirtschaftlichen Erkenntnis, das seit dem
Dawesplane den Weg der Reparation erhellt, zerrinnen die nebel-
haften Gebilde, denen die vom Kriegstaumel noch befangene Welt
so viele Jahre durch Leid und Not vergeblich nachgejagt ist. Der
Sinn fiir die harte Wirklichkeit ist iiberall erstarkt, das Milliarden-
fieber geschwunden.
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Vom sicheren Horte des Dawesplanes aus erspdhen wir nun
im Dunste der Zukunft das langersehnte, schwer umkémpfte Ziel.
Und siche: es liegt auf dem Wege, den wir schon hinter uns haben.
Viele des Weges Kundige wiesen es den Volkern, als sie in ihrer
Verblendung daran voriibereilten. Aber ihre Rufe verhallten un-
gehort in dem Getiimmel, und die rasende Fahrt ging weiter durch
Elend und Jammer. Jetzt endlich kdnnen wir, an Erfahrung reich,
dem Ziele ruhigen und festen Schrittes zustreben.
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Reparationsvorschldge und Garantien Deutschlands S. 237
Note der deutschen Regierung mit einem neuen Angebot an
die Alliierten S. 238, 243

Antwortnote Frankreichs und Belgiens auf das deutsche An-
gebot vom 2. Mai 1923 S. 240

Antwortnote von England und Italien auf das deutsche An-
gebot vom 2. Mai 1923 S. 241

Wadsworth-Vertrag S. 355

Deutsches Memorandum in Erginzung der Note vom 2. Mai
1923 S. 242, 243, 244, 247, 252, 280, 288

Uebergabe der belgischen Studien an die franzdsische Regie-
rung S. 242

Note Poincares an England und Belgien betr. Aufgabe des
deutschen Widerstandes S. 244

Note Lord Curzons an Frankreich, Belgien, Italien und
Japan S. 247, 248

Lord Curzon kiindigt im Oberhause die Verdffentlichung des
gesamten Notenwechsels zwischen den Alliierten in der
Ruhrfrage an S. 250

Einstellung der Sachleistungen an alle Alliierten S. 272
Sturz der Regierung Cuno S. 254

Aussprache zwischen Poincaré und Baldwin in Aix les Bains
S. 271

Aufgabe des passiven Widerstandes S. 255

Ricktritt des Kabinetts Stresemann S. 257

Verordnungen iiber die Errichtung der deutschen Renten-
bank S. 258

Antrag der deutschen Regierung gemifl Art. 234 des Ver-
sailler Vertrages S. 272, 273

Anregung der britischen Regierung, die wirtschaftliche
Fahigkeit Deutschlands zur Reparation durch Sachverstindige
untersuchen zu lassen S. 271

Schreiben des Reichskanzlers an die Vertreter der Schwer-
industrie wegen Micumlasten S. 264

Putsch in Miinchen S. 256

Zeichnung des Micum-Abkommens S. 265

Die Reparationskommission beruft zwei Komitees von Sach-
verstandigen S. 273
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1924
14. Januar

21. Januar
25. Februar

19. Mirz
9. April

16. April
17. April
24. April

25. April
11. Mai

16. Juli
bis

16. August

5. August

9. August

16. August
29. August

29, August

—_

. September
9. September

. Oktober
. Oktober

—_

10. Oktober
10. Oktober

11. Oktober
14. Oktober
28. Oktober

31. Oktober

408

Zusammentritt des ersten Komitees zur Untersuchung des
deutschen Haushalts und der Wéhrung in Paris S. 275
Zusammentritt des zweiten Komitees in Paris zur Unter-
suchung der deutschen Kapitalflucht S. 275

Abkommen zwischen Deutschland und England iiber Herab-
setzung der 26prozentigen Einfuhrabgabe auf 5 Prozent S. 348
Gesetz iiber Griindung der Golddiskontbank S. 308

Bericht der beiden Sachverstdndigen - Komitees an die
Reparationskommission S. 276

Zustimmung der deutschen Regierung zum Sachverstindigen-
gutachten S. 315

Rundschreiben der Reparationskommission an die Alliierten
betr. Annahme des Sachverstdndigengutachtens S. 315
England, Belgien, Italien geben ihr Einverstindnis zum Gut-
achten S. 316

Note Poincares betr. Gutachten S. 316

Kammerwahlen in Frankreich. Sturz der Regierung Poincaré
S. 316

Londoner Konferenz S. 311, 319, 325

Eintreffen der deutschen Delegation in London S. 323
Abkommen zwischen Reparationskommission und deutscher
Regierung iiber die Ausfithrung des Dawesplanes S, 325, 327
SchluB3protokoll der Londoner Konferenz S. 325

England fiihrt die 26prozentige Einfuhrabgabe wieder ein
S. 348

Annahme der deutschen Gesetze zur Ausfiihrung des Dawes-
planes durch den Reichstag S. 331

Beginn des ersten Reparationsjahres S. 325, 327

Die Zollinie zwischen besetztem und unbesetztem Gebiet
fallt S. 326

Frankreich fiihrt die 26prozentige Einfuhrabgabe ein S. 348
Die Deutsche Reichsbahn-Gesellschaft beginnt ihren Betrieb
S. 357

Abkommen iiber die Reparationsanleihe S. 341

Thomas N. Perkins wird zum Mitglied der Reparations-
kommission fiir die Durchfithrung des Dawesplans ernannt
S. 342

Inkrafttreten des neuen Reichsbankgesetzes S. 333, 364
Ausgabe der Reparationsanleihe in New York und London
S. 342

Feststellung der Reparationskommission, dafl alle MaB-
nahmen fiir die Wiederherstellung der finanziellen und wirt-
schaftlichen Einheit Deutschlands durchgefiihrt sind S. 326
S. Parker Gilbert iibernimmt das Amt des Generalagenten
S. 325



16.

24.

25.
21.

27.
18.

November

1925

. Dezember

. Januar
14.

Januar

Mairz
bis
Mirz
Juni
bis
Juni
Juli

i
y
I
!
i

Uebergabe der Regiestrecken an die Reichsbahngesellschaft
S. 327

Verordnung zur Durchfilhrung des Gesetzes iiber die
Industriebelastung S. 335 .

Zusammentritt der alliierten Finanzminister in Paris S. 353
Pariser Finanzabkommen S. 353

Protokoll zwischen britischer und deutscher Regierung iiber
Einfuhrabgabe S. 350

Tagung der Internationalen Handelskammer in Briissel S. 369

Gesetz tlber die Griindung der Rentenbank-Kreditanstalt
S. 333

BERICHTIGUNG

Seite 168, sechste Zeile von oben, mul} es heiflen: 31. Mai statt 31. Marz

409



POLITISCHE MEMOIREN

FRIEDRICH PAYER

Von Bethinann Hollweg bis Ebert
Erinnerungen und Bilder
Halbleinenband Mk. 7.—

Darf ich Sie bitten, das_anliegende Buch von Payer ,Von
Bethmann Hollweg bis Ebert' als Gegengabe freundlichst
anzunehmen, das ich fiir das sachlich beste und vollstindigste
Werk der Memoiren-Literatur der letzten Jahre halte.
Ebert, Reichsprasident.

CONRAD HAUSSMANN

Schlaglichter
Reichstagsbriefe und Aufzeichnungen
Ganzleinenband Mk. 8.—

Conrad HauBmanns politisches Wirken wird als einer der
wenigen Lichtblicke in einer der triibsten Zeiten der
deutschen Geschichte dem Gedédchtnis der Nachwelt er-
halten bleiben. Augsburger Post-Zeitung.

ALEXANDER VON HOHENLOHE

Aus meinem Leben
Mit einer Reihe interessanter Bildtafeln
Ganzleinenband Mk. 10—

Man geht wohl nicht fehl, wenn man diesen schénen und
liebenswiirdigen Memoiren einen auflerordentlichen Erfolg
prophezeit. Anschaulich und packend wie ein Roman, bieten
sie zugleich — und wiren es nur die Kapitel iiber die el-
séssische Verwaltung nachdemTOer Krieg—dem Geschichts-
forscher ein reichhaltiges und wichtiges Material.

Annette Kolb.

OTTO VON CORVIN
Ein Leben voller Abenteuer
Herausgegeben und eingeleitet von H. Wendel
2 Binde Ganzleinen Mk. 15—

Wunderbar, was dieser eine Mensch alles erlebt und er-
tragen, genossen und geleistet hat! Ein einzelnes Menschen-
leben erscheint fiir diese Fiille fast zu klein. Mir wenigstens
ist kein anderer Romanheld bekannt, der nur annahernd
so viel und vielerlei durchlebte: was sind Wilhelm Meisters
Lehr- und Wanderjahre an buntem Wechsel der Be_:f;geben-
heiten gegen die Lehrjahre dieser letzten einer Reihe von
unternehmenden Kriegernaturen. Johannes ProelB3.



AMERIKANISCHE PROSPERITAT
AMERIKANISCHE WIRTSCHAFTSFORMEN
AMERIKANISCHE WELT

schildert

AMERIKA — EUROPA

ER I'VHRUNGEN FEINER REISE
von
ARTHUR FEILER
Broschiert Mk. 8 — Ganzleinen Mk. 10—

AMERIKANISCHE ORGANISATIONEN
AMERIKANISCHE PRAXIS
AMERIKANISCHE PROBLEME

behandelt

EIN WEG
AUS DEM WIRRWARR

(A BUSINESS MAN LOOKS AT THE WORLD)
von

EDWARD A. FILENE

Broschiert Mk. 4— Ganzleinen Mk. 6 —
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FRITZ FON LNR UH

REDEN

Don Namenlosen / Stirb nnd werde
Vaterland und Freiheit / Das neue Reich
Unser Schicksal
Mit einem Bildnis des Dichters

Ganzleinenband Mk. 4.—

OPFERGANG
EINE SCHILDERUNG
Ganzleinenband Mk. 5—

LOUIS FERDINAND
PRINZ VON PREUSSEN
Ein Drama / Mit dem Kleistpreise gekront
Ganzleinenband Mk. 5—

VOR DER ENTSCHEIDUNG
EIN GEDICHT
Broschiert Mk. 250 / Halbleinen Mk. 4—

OFFIZIERE
Ein Drama in 5 Akten
Broschiert Mk. 3-50 /  Ganzleinen Mk. 5.—

HEINRICH AUS ANDERNACH
EIN DRAMA
In kiinstlerischem Einband Mk. 3-50

FLUGEL DER NIKE
BUCH EINER REISE
Ganzleinenband Mk. 7.50
Aus scharf geschauter Realitdt und dichte-
rischer Vision formen sich lebendi%e, in die
Zukunft weisende Bilder. Ein Traum! Ja. aber
ein solcher, von dem eine Briicke zur Wirk-
lichkeit fihrt. Eine Flamme, die ziindet.

Jahreswende — Zeitenwende?

Berliner Tageblatt

Zeitgeschichtliche Bekenntnisbticher

VOM CHAOS
ZUR GESTALTUNG

HERMANN KESSER

Ganzleinenband Mark 7-50

Die gesammelten kulturpolitischen Aufsitze
Ressers, an den verschiedensten Wende-
punkten der noch in Flu} begriffenen Ent-
wicklung seit 1915 geschrieben, sind Stufen
aufdem Weg zur wahren ,,Gestaltung” unseres
Lebens. Die Bestitigung, die sie unterdessen
durch die Ereignisse erfahren haben, ver-
starkt das Vertrauen in ihre Aussagen
iiber die Zukunft eines neuen Europa. Ein
zeitgeschichtliches Bekenntnisbuch eines
Deutschen, das iiber die Zeit hinaus Wert
behalten wird.

EIN TASCHENBUCH
FUR DEUTSCHE
JEAN PAULS POLITISCHES BEKENNTNIS

In kiinstlerischem Pappband
Mark 4.80

JEAN PAUL ist einer der ersten Deutschen
gewesen, flir die Deutschland — und nicht
ein engerer Bezirk — zur Heimat wurde. Seine
hier zum ersten Mal gesammelten Gedanken
iiber den Staat, iiber den Krieg, tiber die
Lebensalter, iiber den erhabenen und den
lacherlichen Menschen erheben den Anspruch,
von allen, die Deutschland wahrhaft heben,
gehort zu werden.

OJJenbarung der Tropen

SUNDA

EINE
REISE DURCH SUMATRA

MARTIN BORRMANN

Mit
25 Bleistiftzeichnungen
und
Aquarellen
von
SIGFRIED S8EBBA

Kiinstlerisch
ausgestatteter Ganzleinenband
Mk. 25—

An einen einfachen, von jedermann wieder-
holbaren Tatbestand, die Durchquerung des
schmalen Inselstreifens Sumatra, kniipft Borr-
mann die Enthiillung einer schlechthin fremd-
artigen Natur, eines pflanzenhaften, tropisch
wuchernden Daseins. Heute ohnegleichen
in der gemessenen Haltung der fein ausge-
wogenen Sprache!

/Imerrha

GEGEN DEN STROM

Eine amerikanische Chronik

LUDWIG LEWISOIIN

Ganzleinenband Mark 6—

Befehdet und vereinsamt, wie alle Wahr-
heitsverkiinder. spricht Lewisohn seine
verniinftige Uberzeugung iiber Neu-
AmerikasGesellschafts-undGeistesleben
aus und wird durch dieses riicksichtslose
Bekenntnis zum lebendigen Gewissen
seiner neuen Heimat Dal3 dabei seine
geistige Grundlage im Entscheidenden
deutsch blieb, ist ungemein wohltuend.
BERLINER ZEITUNG

£

AMERIKA—EUROPA

Erfahrungen einer Reise

ARTHUR FEILER
Broschiert Mk. 8.— / Ganzleinen Mk. 10—

Das Buch umfaBt mit einem groBen und
sachverstdndigen Blick die Fiille der
Erscheinungen, der wirtschaftlichen,
sozialen, nationalen und allgemeinen
Probleme, die das moderne, von der Na-
tur. der kolonialen Herkunft und einem
sich Ubersteigernden Wohlstand be-
stimmteLeben,aberauch die eigentlichen
Schwierigkeiten Amerikas ausmachen.



Felebrte Landsckaldt

GLUCK IN OSTERREICH

BILDER
und
BETRACHTUNGEN
von

ERNST LISSAUER

In kiinstlerischem Pappband
Gebunden ML 480
Toénend und nachténend singt Ernst Lissaucr
das Gliick, das er in Oesterreich gefunden,
und man begreift, was ihn ergriffen hat; ein
Zusammenklang von Natur und Kultur, in-
dem die Natur zéartlich und die Kultur land-
schaftsgcrccht geworden ist
Die Literatur

DER RHEIN

EINE REISE
von
ALFONS PAQUET

Hier ist keine bunte Abschilderung. Hier ist
ein hohes Erlebnis des ganzen Rheins von
der Hochschweiz bis in die Niederlande. Wie
Paquet das gestaltet, ist grof3, durchseelt von

dichterischem Schauen.

Berliner liokal-Anzeiger

Ossenclowsl'is Erlebnisse in Asien

IM SIBIRISCHEN ZUCHT, [AUS

von
FERDINAND OSSENDOWSKI
Herausgegeben

von
WOLF VON DEWALL
Halbleinenband Mk. 850

Das neue Buch Osscndowskis behandelt einen
wichtigen Abschnitt aus seinem Leben, die
Jahre 1904-1805, der eine entscheidende
Periode der russischen Geschichte um-
spannt. Der russisch-japanische Krieg war
mit den mancherlei” omindsen B?ig eiter-
scheinungen ein sinnvoller Vorldufer des heu-
tigen russischen Geschehens. / Ossendowski
berichtet von den personlichen Erlebnissen,
die er wihrend dieses Krieges und der Re-
volution des Jahres 1905 im Fernen Osten ge-
habt hat Den stirksten Eindruck hinterlaf3t
die Schilderung des Lebens in den russischen
Gefangnissen Sibiriens und der Mandschurei.

TIERE, MENSCHEN UND GOTTER

von
FERDINAND OSSENDOWSKI
90. Tausend
HALBLEINEN Mk. 6-

Jllustrierto Ausgabe
GANZLEINEN Mk.10.-

IN DEN DSCHUNGELN DER
WALDER UND MENSCHEN

von
FERDINAND OSSENDOWSKI
HALBLEINEN Mk. 6.-

OSSEMDOWSKIS DREI WERKE
IN KASSETTE Mk. 18-

JAHRBUCH
1926

248 Seiten mit Bildern in
kiinstlerischem Umschlag
Mark 3.—

AUS DEM INHALT:

Dem ,Eisernen Steg“ von Fritz von Unruh
Der Dramatiker Fritz von Unruh von
Professor Wolfgang Stammler / Republi-
kanische Tradition von Prof. Alfred Weber
Bismarcks Innenpolitik von Prof. Johannes
Ziekursch / Die ,,h6chste Idee“ des Bolsche-
wismus von Fedor Stepun / Beethoven der
Held von Hermann Kesser / Die Geschichte
des Reparationsproblems, Vorwort eines
Buches von Carl Bergmann, Staatssekretdr
a. D. / Schranken fiir die Sonderinteressen
von Professor Lujo Brentano / Vom drei-
fachen Biirgerrecht Oesterreichs von Prof.
Josef Nadler / Der jlingste Umschwung in
der Tirkei von Kemaleddin Sami Pascha,
tirkischem Botschafter in Berlin / AuB3erdem
Beitrdge von: Jean Paul, F. Schotthofer,
L. Lewisolm- K. Mayr, Dr. A. Feiler u. v. a.
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