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Die Zolltarife des Welthandels

Sammlung von Zolltarifen und Handelsvertragen

herausgegeben vom ,,Deutschen Industrie: und Handelstag*

Soeben ist erschienen:

Italienischer Zolltarif

VOM 9. JUNI 1921
nach dem Stande vom 1. Januar 1924

Nach amtlichen italienischen Quellen bearbeitet von

——

i Rechnungsrat HARTISCH

! Umfang 144 Seiten, GroB-Quart mit Schreib-
papier durchschossen in Ganzleinen-Einband

l Preis 28.— M.

Die von einem ersten Kenner des Zollwesens besorgte Bearbeitung hilft einem
dringenden Bediirfnis ab, da der Tarif durch die in der letzten Zeit abge-

schlossenen Handelsvertrage und die dadurch verursachten Anderungen uniber-

M

sichtlich geworden war.
Fir die Importeure nach Italien ist die Berucksichtigung der
Tarabestimmungen, der nach dem Tarife zu erthebenden Fabrikations-

steuerzuschlage und evtl. inneren Steuern von grofiler Wichtigkeit. Durch

anschauliche Einarbeitung der Handelsvertrage

mit Frankreich, der Schweiz, Osterreich und Spanien ist es den importierenden Firmen
moglich, sofort die Vergiinstigungen und Meistbegiinstigungen zu ersehen, welche ihre
Konkurrenten in den Vertragsstaaten genieen, um darnach ihre Kalkulation einrichten
zu konnen. Auch werden hierdurch allen interessierten Kreisen die besten Unterlagen

geboten fir die Stellung von Antragen zu Handelsvertragsverhandlungen mit Italien.
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Der Stand der Reparationsirage.

I. Reparationen und inleralliierte Schulden.

In Anlehnung an Bismarcks bekanntes Wort hat Poin-~
caré vor kurzem vom ,cauchemar des réparations“ ge-
sprochen. Wie damals den Alireichskanzler der Gedanke
an ein franzosisch-russisches Biindnis bedriickte, so lastet
heute auf der ganzen Welt wie ein Alp die Frage der Repa-
ration. Sie ist eine internationale Frage ersten Ranges,
nicht nur, weil die Tatsache, daf sie noch immer einer Losung
harrt, zu einer unerhorten Zerriittung der Weltwirischaft ge-
tuhrt hat, sondern weil sie auch mit der Frage der inter-~
alliierten Kriegsverschuldung so eng verflochten ist, daB
ithre Regelung ohne gleichzeitige Losung dieses groBen
Problems ausgeschlossen erscheint. An diesem Punkie be-
ginnen jedoch schon die Meinungsverschiedenheilen, vor
allem zwischen England und Frankreich, die in jeder irgend-~
wie enischeidenden Teilfrage des Gesamiproblems be-
stehen und die bisher nicht beigelegt sind. Seit Bonar Laws
Pariser Januarangebot vom vorigen Jahre hali die eng-~
Iis che Regierung daran fest, dag eine erfolgreiche Rege-
lung der interalliierten Schulden erst erzielt werden kann,
wenn die Hohe der deuischen Reparationsleistungen mit
Bestimmtheit festsieht. Sie veriritt daher die Auffassung,
dag irgendwelchen Verhandlungen uber die internationalen
Schulden eine Untersuchung der deuischen Zahlungsfahig-~
keit vorangehen mug, eine Auffassung, der sich die ita -
lienische Regierung, die die enge Verkniipfung von
Reparation und interalliierten Schulden mit besonderem
Nachdruck hervorhebt, angeschlossen hat. Wenn der An-
teil Englands an den deuischen Zahlungen dann festsieht,
ist es zu einer Herabsekung seiner Forderungen bereit, und
zwar gegeniiber seinen Kriegsverbiindeten und Deuisci~
land gemeinsam auf etwa 14,2 Milliarden Goldmark,
den Betrag seiner eigenen Verpflichtungen an die Ver~
einigien Staaten. Im Gegensak hierzu vertritt die fran-~
zosische Regierung die Auffassung, daf Frankreich
seine Schuld wie auch nur die Zinsen erst bezahlen kann,
wenn Deutschland seine Verpflichtungen ihm gegeniiber er-~
filllt hat. Der englische Plan — sagt Poincaré — stellt die
interalliierten Schulden und die deutschen Reparationsver~
pflichtungen auf die gleiche Stufe. Frankreich und die
anderen Schuldner Englands migten danach so viel be~
zahlen, als Deutschland von den 14,2 Milliarden nicht be-
zahle. Fine solche Zumutung lehne die franzosische Regie~
rung ab. ,Jedes Pfund Sterling und jeder Dollar”, den
Frankreich den Vereinigien Staaien oder England schulde,
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stelle ,,gespartes alliiertes Blut“ dar, jede deutsche Gold-
mark dagegen bedeute ,vergossenes alliiertes Blut“. Wenn
also unter den europaischen Alliierten auch FEinigkeit dar-
uber herrschi, dag die Reparationsfrage mit der Regelung
der interalliierten Schulden eng verkniipft ist, so ist doch
strittig, unier welchen Voraussekungen eine Losung in An~
griff zu nehmen ware. Die amerikanische Regierung
dagegen lehnt die Verkniipfung der Reparationsirage mit
dem Problem der interalliierten Schulden tiberhaupt ab. Sie
betrachiet die Reparationsfrage allein unter dem Gesichis-
punkt der deutschen Leistungsfahigkeit. , Die Kriegsschuld
der Alliierten vermindert nicht die Zahlungsidhigkeit
Deutschlands, und ein Erlag dieser Schuld wiirde Deutsch-
lands Leistungsfahigkeit nicht erhohen.“ (Memorandum des
amerikanischen Staatssekretars fiir den britischen Ge-
schaftstrager in Washington vom 16. Oktober v. }.)

Um welche Summen es sich bei diesen Auseinander-
sekungen handelt, dafiir nur einige Ziffern:

Am 1. Mai 1922 betrugen die gesamten Kriegsforde-
rungen der Vereinigten Staaten mit den aufgelaufenen
Zinsen etwa 11,5, die Englands 10, die Frankreichs 3 Mil-
liarden Dollar. Wahrend die Vereinigten Staaten nur For-
derungen haben, sind England, Frankreich, Italien zugleich
Glaubiger und Schuldner. Englands Kriegsschuld betragt
nach dem Baldwin - Abkommen etwa 14,2 Milliarden
Dollar, Frankreichs Schuld an Amerika und England belauft
sich auf rund 6,5, Italiens auf etwa 4,3 Milliarden Dollar.

Bestande bei der franzosischen Regierung der Wille
zu einer Losung der Reparationsfrage, so konnie das be-
reits erwahnte Baldwin-Abkommen in gewissem Sinne als
Vorbild dienen, und es ist s. Zt. in der Tal von hervor-
ragenden amerikanischen Personlichkeitlen als Vorlaufer
eines allgemeinen Reparationsabkommens beirachiet wor-
den. An Schwierigkeiten fehlie es bei den Verhandlungen
iiber die Abiragung der englischen Kriegsschuld an die
Vereinigten Staaten ebenfalls nicht; gewisse Bestimmungen
des amerikanischen Debt Commission Law von 1922 iiber
die Rickzahlung der Schuld schienen uniiberbriickbar, und
frokdem ist man zu einem Abkommen gelangt, das Prasi~
dent Harding im KongreB einen amerikanisch-englischen
Biindnisvertrag zur Erhaltung des Friedens genannt hat.
Amerika ist in diesem Vertrag England — der finanzkraf-
tigsten Macht Europas — weit entgegengekommen in der
Zinsfrage sowohl wie in bezug auf die Jahresleistungen, ja
es hat ihm sogar fiir die ersten fiinf Jahre eine Art Mora-




iortum eingeraumt. Die England gewahrten Bedingungen
bedeuten eine Herabsekung des jebigen Wertes seiner
Schuld um etwa 30 v.H. Madglich ist der Abschluf dieses
Vertrages nur gewesen, weil sich die beiderseitigen Unter-~
handler von rein wirtschaftlich~-finanzielien Erwagungen
leiten lieBen. Auch fiir die Regelung der Reparationsfrage
ist dies eine notwendige Voraussekung.

lI. Die Reparationen.

Die Reparationsfrage selber zeigt ein doppelies Ge-
sicht. Soweit sie die deuischen Leisiungen betrifft, ist sie
vorwiegend wirtschaftlicher Natur, soweit sie
Frankreichs Sicherheiten einschliekt, ist sie vorwiegend
eine Frage der Politik. Das Wirtschaftsproblem der
Reparation zerfallt in drei Teilfragen: die Hohe der bis -~
herigen Leistungen Deutschiands aus dem Versailler
Verirag, die seiner kunftigen Verpilichtungen (Deutsch-
lands Leistungsfahigkeii) und die nach der Zahlungs f or m.

Schon die erste Frage ist aufs hefligste umstritten.

Die deutsche Regierung beziffert die Gesamtleistungen
bis zum 31. Dezember 1922 auf Grund eingehender Unter~
suchungen auf 41,6, bel Einbeziehung der nicht gutzu~
schreibenden Leistungen auf 559 Milliarden Goldmark.
Die Besabungskosten allein beiragen bis Ende v. J.
nicht weniger als 5,145 Milliarden Goldmark. Die
Reparationskommission hat uns nach einer -jiingst ver~
offentlichten Statistik ganze 8,4 Milliarden Goldmark auf
Reparationskonio gutgeschrieben. Von unparteiischen, d. h.
auf wissenschaftlicher Grundlage beruhenden Schakungen
hat namentlich die des Institute of Economics in Washing-
fon weitgehende Beachiung gefunden. In seiner aus-
fuhrlichen Veroffentlichung, die soeben auch in deutscher
Sprache erschienen ist, beziffert es die deutschen Leistungen
bis zum 30. September 1922 auf mindestens 25—26 Mil-
liarden Goldmark. Keynes ist fast zu dem gleichen Er-
gebnis gekommen: 26,52 Milliarden Goldmark. Eine Be-~
hrachtung dieser lebten Ziffern zeigf, daf eine endgiiltige
Schakung der bereits geleisieten und Deutschland guizu-
schreibenden DBelrdage durch eine unparteiische
Stelle fiir die Losung der Reparationsfrage unumgang -
lich ist. Die deutsche Regierung hat sich schon im April
und sodann in ihrer Note vom 7. Juni 1923 erneut aus-
driicklich bereit erklart, die Enischeidung einer unpar-
teiischen infernationalen Instanz hieriibber anzunehmen.
Dennoch ist die Regelung dieser Frage, die bekanntlich
auch Veranlassung zu einem Schriftwechsel zwischen dem
Prasidenten des Deulschen Indusitrie- und Handelstags
und dem Prasidenten der amerikanischen Handelskammer
in Washington gegeben hat (vgl. ,D.W.Z.“ Nr. 32 vom
7. August 1923, S. 505/506), bisher auch nicht einen Schritt
weitergekommen, da sich die franzosische Regierung der
Anrufung einer solchen unparteiischen Instanz widersekt.

Im Vordergrund des Interesses steht naturgemaf die
Fragenach Deutschlands Leistungsfahigkeitl.
Sie ist zunachst iberhaupt unberiicksichtigt geblieben.
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Nach dem Versailler Verirag hatle die Reparations-
kommission die Hohe der deutschen Gesamiverpilichtungen
vor dem 1. Mai 1921 festzusetzen. Sie tat dies durch
einfache Addition der eingereichten Schadensrechnungen
und kam so zu der Summe von 132 Milliarden Goldmark.
Auf welchen Unterlagen sich dieser Belrag aufbaut, dar-
tiber 1st inzwischen einiges bekannigeworden: von den
amerikanischen Sachverstandigen der Friedenskonferenz
sind damals Gutachten iiber Deutschiands Zahlungsfahig-
keit erstattet worden, von denen das eine 60, ein anderes
120, ein drittes 240 Milliarden Goldmark nennt. Ein eng-
lischer Sachverstandiger der Friedenskonferenz schakte
die deuische Leistungsfahigkeit auf 480 und ein fran-
zosischer auf nicht weniger als 800 Milliarden Goldmark
{vgl. Ziffer 21 der Curzon-Note vom 11. August 1923 an
den franzosischen Botischafier in London in Verbindung
mit der Aniwort Poincarés vom 20. August 1923). Die
Methode des Dikiats hatte in Wirklichkeit schon vor
diesem BeschluB, der in den April 1921 falll, Bankrolt ge-~
macht. Deutschland war schon im Jahre vorher aufer-
stande gewesen, die Kohlenmengen zu liefern, die die
Reparalionskommission festgeseit hatte. Es war daher
auf der Konferenz in Spa im Juli 1920 zu einer Herab-~
sekung der Kohlenlieferungen gekommen. Aber diese
Erfahrung lief man auBer acht. So kam das Londoner
Ultimatum vom 5. Mai 1921 zustande, dessen Revision
heute zur Debatte stehi.

Es sah vor: Ausgabe von drei Serten Schuldverschrei~
bungen; Serie A in Hohe von 12 und Serie B von 38 Mil~
liarden Goldmark — beide mit 5 v.H. verzinslich und mit
1 v.H. amorlisierbar — sollien sofori, Serie C im DBeilrage
von 82 Milliarden Goldmark dagegen erst ausgegeben
werden, wenn die Reparalionskommission die Moglichkeit
eines Zinsen~ und Tilgungsdienstes fiir gegeben hielt.
An Jahreszahlungen wurden festgesekt 2 Milliarden Gold-
mark plus 26 v.H. des Ausfuhrwertes. Die Zahlung der
Besakungskosten, die Kohlen- usw. Lieferungen sollien
wie bisher erfolgen unter Guischrift der enisprechenden
Werte. Zur Uberwachung des deulschen Finanzsystems
wurde der Garantieausschuf eingesegt. Im Falle
der Ablehnung dieser Bedingungen wurde schon damals
die Besekung der Ruhr angedroht, nachdem Sanktionen,
vor allem die Besekung von Diisseldorf, Duisburg und
Ruhrort und die Errichtung einer Zollgrenze im Rheingebiet,
bereils vorher ergriffen worden waren. Welch phan-
tastische Einnahmen sich Fankreich damals aus den
Deutschland auferlegien Leistungen versprach, geht aus
zwei Reden hervor, die Loucheur am 8. Februar und 20. Mai
1921 in der franzosischen Kammer gehalten hat. Er legic
damals seinen Rechnungen folgende Werte der deuischen
Ausfuhr zugrunde: Wahrend der ersten funf Jahre (d. h. von
1921 bis 1926) 10 Milliarden Goldmark, wahrend der nach~
sten drei Jahre 12, der folgenden drei 15 und fiir die Jahre
1932 bis 1969 25 Milliarden Goldmark. Die Versuche der
deutschen Regierung, den Londoner Zahlungsplan zu er-



fullen, fihrien infolge der Nolwendigkeit bedeutender
Devisenkdaufe zu einem in diesem Umfange bisher
unbekannten Marksturz (Dollar: September 1920 bis Mai
1921 durchschnittlich 60, am 1. August 81, am 1. Okiober
124,5, am 8. November 310 M.). Da nach den Milteilungen
englischer Banken eine Anleihe bei den Verpflichtungen
Deutschlands nach dem Londoner Zahlungsplan nicht zu
erlangen war, sah sich die damalige Reichsregierung im
Dezember 1922 zu einem Moraloriumsgesuch an die Repa-
rationskommission gezwungen. In Cannes und durch Ent-
scheidung der Reparationskommission vom 11. Marz 1922
sind infolgedessen die Verpflichtungen Deutschlands fiir
1922 anderweilig festgesebt worden, und zwar auf
720 Millionen Goldmark Barzahlungen und
1450 Millionen Goldmark Sachleistungen.
Das ganze Jahr 1922 war erfiillt von Verhandlungen iiber
die Erleichterung dieser Verpflichiungen bald in dieser,
bald in jener Richtung. Nachdem aber bereils im Juli der
Anfrag auf Gewahrung eines Moratoriums fiir alle Bar-
zahlungen wahrend der Jahre 1923 und 1924 gestelit
werden mufle, der zunachst in der Schwebe gelassen
wurde, da sich Poincaré auf der Londoner Konferenz im
August jedem Moratorium ohne gleichzeitige neue Pfander
widersebte, sah sich die damalige Reichsregierung am
13. November 1922 schlieglich gezwungen, ein Mora-
forium auf drei bis vier Jahre fir alle
Reparationsleistungen (ausgenommen Wieder-
aufbauleistungen) zu beantragen. Der Dollar war in-~
zwischen auf 9000 M. gesliegen.

Anfang Dezember 1922 irat in London die Konferenz
der alliierfen Ministerprasidenten zusammen. Die ihr vor-
gelegten Vorschlage der neuen deutschen Regierung, deren
Hauptziel endgiillige Fesisepung der deuischen Repa-
rationsverpflichlungen und bis dahin eine Zwischenlosung
auf der Grundlage einer auswarligen und einer inner-
deuischen Goldanleihe fir Reparationszahlungen und fur
die Stabilisierung der Mark sowie ein Moratorium fiir zwei
Jahre war, wurde abgelehnt. Die Konferenz wurde auf
den 2. Januar 1923 vertagt.

Auf dieser neuen Pariser Konferenz kam es
dann zur Vorlage eines franzosischen, eines englischen
und eines italienischen Reparationsvorschlages. Dem
Vertreter der deutschen Regierung wurde dagegen keine
Gelegenheit zur Unterbreitung der deuischen Vorschlage
gegeben.

Poincar é erklarte sich zur Gewahrung eines Mora-
foriums fir zwei Jahre bereit unter der Bedingung einer
grundiegenden deutschen Finanzreform, weilestgehender
Kontrolle des Garantieausschusses und Aufnahme einer
auswartigen Anleihe zur teilweisen Tilgung der deuischen
Reparationsschulden. Besakungskosten, Sachlieferungen,
Ausgleichszahlungen, Restitutionen usw. sollien auch wah-
rend dieser Zeit weitergehen. Das Hauptgewicht des fran-
z6sischen Planes lag auf den in Aussicht genommenen
Pfandern: Einrichtung einer Kohlenkontrolle in Essen
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zur Uberwachung des Kohlensyndikats, Moglichkeit von
Requisitionen, Devisenabgabe von der Ausfuhr des be-
seblen Gebietes und des Ruhrreviers, Beschlagnahme der
Zolle im Westen und im Ruhrgebiet, Beschlagnahme der
Kohlensteuer usw. Als Sanklionen wurden angedrohi: mili-
tarische Besebung des Ruhrbeckens und Errichtung einer
Zollinie. Bonar Laws Plan sah ein Moratorium fiir
vier Jahre fiir alle Barzahlungen und Herabsebung der
Sachleistungen auf ein Minimum vor. Die ersten vier
Jahresraten nach Ablauf des Morajoriums soliten je 2 Mil-
liarden Goldmark und die nachsten zwei 2t> Milliarden
Goldmark betragen. Nach zehn Jahren sollten sie 3!/: oder
eine von einer unparieiischen Stelle festzusekende nie-
drigere Summe ~ mindestens aber 2% Milliarden Gold-
mark — ausmachen. Die deuischen Obligationen der
Serien A, B und C sollten gestrichen und neue Bonds aus-
gegeben werden; die erste Serie in Hohe von 50 Mil-
liarden Goldmark, riickzahlbar am 31. Dezember 1954 und
mit 5 v.H. Verzinsung, sollte sofort ausgegeben werden.
Bis zum 1. Januar 1927 sollten die Zinszahlungen ganzlich
und fir die folgenden vier Jahre bis zum Befrage von
1 v.H. jahrlich gestundet werden. Die zweite Serie in
Hohe von 17,31 Milliarden Goldmark (dem Betrag der ge-
slundeten Bonds der ersten Serie) sollte am 1. April 1933
ausgegeben werden, am 31. Marz 1965 riickzahlbar und
mit 5 v.H. verzinslich sein. AuBerdem erklarte sich Eng-~
land zu weilgehendem Enigegenkommen in der Frage der
Kriegsschulden bereit. Der italienische Vorschlag ent-
hielt Herabsekung der deuischen Kriegsschuld auf 50 Mil-
liarden Goldmark, d.h. Sireichung der Serie C des Lon~
doner Zahlungsplanes, Moratorium auf zwei Jahre gegen
Pfander (Erhdhung der Zolle im besekten Gebiet, Kontrolle
der Slaatsbergwerke, Forsten usw.), Aufnahme einer An-
leihe fiir Reparationsleistungen und zur Stabilisierung der
Wahrung. Wiederaufbaulieferungen sollien auch wahrend
des Moratoriums fortgefithrt werden.

Poincaré bestand in Paris auf seinem Vorschlag; eine
Einigung war nicht zu erzielen, und seildem treiben Frank-
reich und Belgien Reparationspolitik auf eigene Fausl.
Am 11. Januar 1923 eriolgte unter Bruch des Versailler

- Vertrages die Besekung des Ruhrgebietes. Die Ereignisse,

die sich seildem abgespielt haben, sind noch in aller Er-
innerung. Es sei daher nur kurz an die beiden Noten der
deutschen Regierung vom 2. Mai und 7. Juni hingewiesen,
an die sich ein sehr aufschiufreicher Notenwechsel unter
den Alliierten angeschlossen hat. Nur erinnert sei ferner
an die bestandigen und unermiidlichen Versuche der seii
August im Amt befindlichen Reichsregierung, zu einer Ver-
stdndigung mit Frankreich zu gelangen. Die Frage hal
sich dabei immer mehr auf die Sicherheiten, die fiir die
Leistungen Deutschlands zu stellen waren, zugespikt.
Seit der vorbehalislosen Annahme des Londoner Dik-
tats durch die damalige deutsche Regierung hat sich all-
mahlich ein Wandel in der grundsaklichen Stellung der ver-
antwortlichen Kreise bei uns sowohl wie im Auslande in-
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sofern vollzogen, als fast iiberall die Uberzeugung durch-
gedrungen ist, dag eine PriifungvenDeutschlands
Zahlungsfdahigkeit erste Voraussekung fiir die Fest-
sepung bestimmter Leistungen ist.
weis hierfiir ist die Tatsache, dag dem 2. Sachverstandigen-
Ausschug, der unter McKenna tagte, die Priifung der Hohe
der deutschen Auslandsguthaben iberiragen
wurde. Denn sie hat nur dann einen Sinn, wenn man der
Neuregelung von Deutschlands Reparationsschuld seine
Leistungsfahigkeitund nichtdie Anspriiche
der Alliierten zugrunde legen will. In Deutschland kommt
diese Wandlung darin zum Ausdruck, daf seit etwa
1% Jahren j e de deuische Regierung als Grundsal auf-
gestellt hat, keine Unierschrift unter ein Abkommen zu
seken, von dessen Durchfiihrbarkeit sie nicht iiberzeugt ist.
Man pflegt dies schlagwortartig als Abkehr von der Er-
fiillungspolitik zu bezeichnen.

In der internationalen Politik tritt diese Wandlung
namenilich in der ForderungderenglischenRe-
gierung nach Neufestsetzung der deutschen
Reparationsschuld in Erscheinung. ,Eine einfache
Addition der Summen, die Deuischlands Gldubiger gern
haben mochten, lost die Frage nicht. Das Bestehen der
Forderung einer Zahlung, die die deutsche Leistungsfahig-
keit iibersteigt, kann nicht zu einer wirklichen Zahlung der
Reparationsschuld beitragen. Sie kann nur die Werle zer-
storen, die Deutschland den Alliierten anbieten kann.“ In
diesen Saken der bereits erwahnten Curzon-Note vom
11. August 1923 kommt dieser Umschwung am klarsten zum
Ausdruck. Fast erscheint es iberflissig, darauf hinzu-
weisen, daf demgegeniiber Frankreich erklart, an der
Summe von 132 Milliarden Goldmark sei ,,nicht zu riitteln®.

Erinnert sei jedoch noch einmal an die Angebote der
deuischen Regierung, die in einem im Juni 1923 veréffent-
lichten Weikbuch zusammengestellt sind. Im Mai 1919 in
Versailles boten wir 100 Milliarden Goldmark an — Frank-
reichs Finanzminister verlangte damals 375 —, 1621 in Lon-
don konnien wir infolge der forigeschrittenen Zerriittung
unserer Wirtschaft nur noch 50 Milliarden bieten — das Lon-
doner Ultimatum war die Antwort —, im Januar 1923 in
Paris war schlieBlich Bonar Law bereif, die Summe von
50 Milliarden Goldmark zur Grundlage der Erorierung zu
machen, eine Summe, die nun nach weiteren zwei Jahren
des Verfalls natirlich fir Deutschland nicht mehr diskutabel
war und die augerdem Poincaré ablehnte. Das vergangene
Jahr hat den Ruhreinbruch und damit den volligen Zu-
sammenbruch unserer Wahrung gebracht. Immerhin konnte
noch am 2. Mai 1923 die deutsche Regierung 30 Milliarden
anbieten, ohne — wie bekannt — bis heute auch nur eine
Antwort erhalten zu haben. Eine Reihe von Zahlen und
Tatsachen, die in brutaler Deutlichkeit die Richtigkeit der
englischen These, die auch die unsere ist, beweist. — —

Aus diesem Dilemma hoffte man herauszukommen
durch Annahme des Vorschlages von Staalssekretar Hughes.
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Ein offenkundiger Be-

Er hatte in einer Rede in New Haven am 29. Dezember 1922
erklart, Vorausseung fiir eine befriedigende Regelung des
Reparationsproblems sei, daf es aus dem Gebiete der
Politik herausgehoben wiirde. Er schlug deshalb vor, die
Losung dieser Frage einem von jeder politischen Einwir~
kung unabhangigen internationalen Ausschu§ von Ge-
schaftsleuten zu iiberiragen. Diesen Vorschlag nahm die
Mai~Note der Regierung Cuno auf. Deutschlend ver -~
pflichtete sich im voraus zur Annahme
der Entscheidung eines solchen Ausschusses. Eng-
land stimmie dem grundsaklich ebenfalls zu — wollie je~
doch Deutschland nicht als gleichberechtigt zulassen, son-
dern deutsche Sachversiandige nur ,,anhoren“ —, die fran-
zosische Regierung endlich lehnte den Vorschlag in der
schroffsten Form ab. Die Bildung eines solchen Ausschusses
ware nach ihrer Ansichit gleichbedeutend mit offentlicher,
feierlicher Preisgabe des Versailler Vertrages. Sie er-
klarle, Frankreich konne nichi seine Zustimmung dazu
geben, dafk die Reparationskommission unter dem Vor~
wand, sie sei aufzuklaren, abgeschafft werde. Die Repara-
tionskommission habe jederzeit die Moglichkeit, Sachver-
standige zu berufen, jeder andere Vorschlag sei gleich-
bedeutend mit einer glatten Ausschaltung der Reparations~
kommission.

Frankreichistmitseiner Ansichtdurch-
gedrungen. Wie der Morgan-AusschuB, der Mai/juni
1922 in Paris uber eine Anleihe an Deutschland beriet,
schlieglich ergebnislos auseinanderging und sich nur zum
Wiederzusammentritt bereit erklarte, wenn ihm die Repa-
ralionskommission durch ein erweitertes Mandat die
Moglichkeit gabe, auch tber alle Vorbedingungen der
Anleihe zu verhandeln, so sind auch die beiden Sach-
verstandigenausschiisse, die soeben ihre Guiachien er-
stattet haben, von der Reparationskommission berufen und
an beslimmie Aufirage gebunden. Durch ihre enge Ver-
bindung mil der Reparalionskommission ist gerade das
Wesentliche des amerikanischen Vorschlages, die Beseiti-
gung jedes politischen Einflusses, beiseitegeschoben.

Den dritten Punkt bildet die Zahlungsmethode. Hier
spielt die wichtigste Rolle die Frage, wieviel der deuischen
Schuld in bar und wieviel in Form von Sachleistungen ab-
gefragen werden kann. Deutschland hal, da Sachliefe-
rungen seine Zahlungsbilanz nicht in dem Make belasten
wie Barzahlungen, alles getan, was in seiner Macht stand,
um an Stelle der Barzahlungen Sachlieferungen ireten zu
lassen.

Fiir die Alliierten sieht sich das Problem folgender-
maBen an:

Entweder ihre Indusirien haben mit einer scharfen Kon~
kurrenz Deutschlands auf dem Welimarkt zu rechnen —
namlich wenn man moglichst viel Barzahlungen fordert, die
auf die Dauer nur bei hochster Steigerung der Ausfuhr und
scharfer Eindammung der Einfuhr gezahlt werden konnen —,
oder aber die Indusirie der vom Krieg besonders be-



troffenen Lander hat sich auf die Konkurrenz der deutschen
Wiederaufbaulieferungen auf dem heimischen Markie ein-~
zurichten, wenn Deutschland zur Abiragung eines mog-
lichst hohen Teils seiner Schuld in Form von Sachlieferungen
veranlaBt wird. Die franzosische Regierung leitet dabei die
Absicht, durch die Auswahl der Sachleistungen (Kohle, Koks
und andere Rohstoffe) die heimische Industrie zu starken
und sie gleichzeitig zur Ausdehnung ihres Absakes im Aus-
lande anzureizen, Deulschland dagegen den Wiederaufbau
der zerstorten Gebiete zu iiberlassen. Infolge des Ein-
flusses der franzosischen Industrie ist dieser Gedanke
niemals zur Durchfilhrung gekommen. Frankreich hat
sich der deutschen Befeiligung am Wiederaufbau ge -
radezu widersetzt. Es liegt auf der Hand, dak
der Widerstand der franzgsischen Indusirie gegen die
deutschen Wiederaufbaulieferungen immer dann beson-
ders grof gewesen ist und bleiben wird, wenn sie aus
irgendwelchen Griinden nicht geniigend Absak im Auslande
findet, dag dieser Widerstand dagegen auf ein Minimum
herabgeht, wenn die franzéosische Industrie auf den Inland-
markt nicht oder nicht in erheblichem Umfange angewiesen
ist. Ebenso selbsiverstandlich ist es, da die einzelnen
Industriezweige in dieser Hinsicht sehr verschiedene — oft
geradezu entgegengesekte — Interessen haben. Es ist be~
zeichnend, da§ Frankreich, das die Besekung des Ruhr~
gebiets mit dem Verzug Deulschlands an Lieferungen von
ein paar Telegraphenstangen, Pflastersieinen usw. be-
griindet hat, von dem auf es enifallenden Teil der Sach-
lieferungen im Jahre 1922 in Hohe von 950 Millionen Gold-
mark nur 209 (davon fiir 181 Millionen Kohle und Koks)
in Anspruch genommen hal, wahrend die iibrigen
Alliierten von den ihnen zusiehenden 500 Millionen Gold-
mark 469 abgerufen haben, die Deutschland voll geleistet
hatt Frankreich hat. also 700 Millionen
Goldmark Sachlieferungen infolge der Wider-
stande in seiner eigenen Indusirie verfallen lassen.
Deutschland ist in bezug auf seine Sachlieferungen nicht
nur bis an die auferste Grenze des Tragbaren, sondern
nach Ansichi hervorragender Wirtschaftsverireter bereits
erheblich dariiber hinaus gegangen. Im Miitelpunki dieser
Erorterungen steht das Wiesbadener Abkommen
vom 6. Okiober 1921, das Leistungen bis zum Hochst-
betrage von 7 Milliarden Goldmark fiir elwa 4% Jahre
vorsah, und das dadurch, dag es eine gewisse Siundung
in bezug auf die Guischrift dieser Sachleistungen enthiell,
Deutschland zum ,Bankier Frankreichs“ machte. Dag
die Reparalionskommission die ihr vorbehallene Ge-
nehmigung erst ein halbes Jahr nach Abschlug des
Abkommens aussprach, als das Reparationsproblem
und damit auch die Frage der Sachleistungen durch
das inzwischen gewahrte Moratorium in ein ganz
neues Stadium geireten war, daf daher das soviel um-
stritene Wiesbadener Abkommen praktische Bedeutung
nur in geringem Umfange erhalten hat, dafiir trifft die Ver-
antwortung nicht Deutschland. Dag auf der anderen Seite

der Wille besleht, am Wiederaufbau der zerstorten Gebiete,
iiber die Kohlen~-, Farbstoff- usw. Lieferungen des Ver-
sailler Verirages hinaus, nach Kraften mitzuarbeiten, diirfien
nicht nur das Wiesbadener, das Bemelmans- und das
Ruppel-Gillet-Abkommen, sondern auch die zahlreichen,
samilich unberiicksichtigt gebliebenen, Angebote der deut-
schen Regierung — vor allem der in Spa unierbreitete
Vorschlag —, deuischer Unternehmer (Stinnes-Lubersac-
usw. Abkommen) und der Gewerkschaften zeigen.

II. Sicherheilen.

Die Frage der Sicherheiten ist immer mehr zum
eigentlichen Kernproblem geworden. Sie ist iiber~
wiegend politischer Natur. lhre Bedeutung ist um
so groBer, als von franzosischer Seite je nach der augen-
blicklichen politischen Lage — kaleidoskopartig — bald die
Garantien fir die Erfiillung der deutschen Ver-
pflichtungen, bald die gegen einen deutschen
Angriff in den Vordergrund gezogen werden. Die Not-
wendigkeit von Sicherheiten fir die Frfilllung seiner
Leistungen hat Deutschland nie bestritten. Die deuische
Wirtschaft, voran die Industrie, hat sich freiwillig zur Uber-~
nahme solcher Garantien bereit erklart. Wiederholt sind
bestimmie fest umrissene Sicherheiten angeboten worden,
~ in erster Linie die Ertrage der Reichsbahn, die Zélle,
bestimmie Steuern usw. —, zuleft in der Juni~ Note
Dr. Cunos und in Dr. Siresemanns Rede beim Presse-
empfang am 12. Seplember v. ], ohne daf man aber
auf der Gegenseile auf diese Vorschlage iiberhaupt
eingegangen ware. Nur ein Vorschlag von belgi-
scher Seite ist bekannigeworden, der sich ernstlich
mit der Frage der wirtschaftlichen Sicherheiten be-
fakt. Es sind die bekannten Technischen Stu-
dien der belgischen Regierung. Sie sehen
vor: Verpachtung der Reichsbahn (Jahresertrag 1 Milliarde
Goldmark), Verpachtung deutscher Verbrauchsmonopole
(Tabak, Bier, Wein, Alkohol, Zucker, Speisesalz, Streich-
holzer, Spielkarten), (Jahresertrag 1,530 Milliarden Gold-~
mark). Auch ist in diesen Vorschlagen der Gedanke der
Beteiligung der Alliierten an den deutschenIndusiriegewinnen
erortert. Der franzosischen Politik kam es jedoch darauf
an, das Ruhrgebiet als ,produktives Pfand“
beseken zu konnen. In Frankreich besteht die Absicht, eine
Reparationsprovinz zu schaffen und der Wunsch,
das Rheinland vom Reich abzulrennen. Wahrend es vorgibi,
einer Neufralisierung der Rheinlande im Inieresse seiner
Sicherheit vor einem militarischen Gegenschlag Deutsch-
lands zu bediirfen — die ihm von uns angebotene und durch
Poincaré abgelehnte Friedenssicherung auf ein Menschen-
alter verschweigt es ~—, haben seine politischen Machthaber
in bezug auf das Ruhrgebiet den Sak aufgestellt, daB es
nur im Verhalinis und nach MaBgabe der deutschen
Zahlungen wieder gerdumi werden solle. Frankreich
wiinscht also die wirtschaftliche Abschniirung von Rhein
und Ruhr auf unbestimmte Zeit zu verlangern und die Er-
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trage der dortigen Eisenbahnen und Bergwerke, Staats-
forsten, Zolle usw. auch kiinftig fiir sich zu verwerten; mit
anderen Worten, es kommt ihm darauf an, die Zer-
reifung der wirtschaftlichen und finan-
ziellen Einheil des Reichs, die unter Bruch des
Versailler Vertrages erfolgt ist, auf moglichst lange
Zeit auszudehnen in der Hoffnung, dag sich die
Gebiete an der Ruhr und am Rhein unter dem Zwang der
Verhélinisse (namentlich infolge der dortigen franzosischen
Zollpolitik) allmahlich doch nach Westen orientieren und
damit den politischen Zielen Frankreichs Vorschub leisten
werden. Demgegeniiber hat jede deutsche Regierung mit
Entschiedenheit betoni, dag dieerste Voraussekung
einer annehmbaren Regelung die Wiederherstellung der
wirtschafllichen und finanziellen Einheit des Reichs bildet.

Wenn Poincaré ,Sicherheilen verlangt, handelt cs
sich meist nur um ein Ablenkungsmanover. In der Welt aber
hat dieser immer wiederholte Ruf unzweifelhaft seine
Wirkung getan. Auch in dieser Hinsicht ist jedoch seit
einiger Zeit eine Wandlung zu bemerken. Lord Curzon hat
in seiner Note von der ,Gleichgiiltigkeit“ Frankreichs in
bezug auf Verhandlungen iiber diese Sicherheiten ge-
sprochen. ,Ein ersprieBglicher Zwedk, die Sache weiterzu-
verfolgen, liege daher nicht vor“, und MacDonald hat in
seinem bekannten Briefwechsel mit Poincaré erklart, fiir
England handle es sich nur um eine Sicherheit, namlich
um die gegen den Krieg. Die Sicherheitsfrage sei
kein franzosisches, sondern ein euro-
paisches Problem, das in gleicher Weise England,
Deutschland, RuBland, Rumanien usw. interessiere. In
Deutschland wird man dieser Erklarung des englischen
Ministerprasidenten, namentlich nach den Erfahrungen des
vergangenen Jahres, in vollem Umfange zustimmen.

Das ist un groBen Ziigen die Entwicklung und der
jekige Stand des Reparationsproblems. Soll das Gut-
achten, das die Sachverstandigen der Reparationskom-
mission erstattet haben, zu einer Losung beitragen, ist eins
unerlaglich: in Frankreich mug der Wille vorhanden sein,
die politisch~-milifarischen Ziele zuriickzustellen, die es
bisher mit der Reparationsfrage vermengt hat. Sie muB
endlich als ein Finanz- und Wirlschaftsproblem, als die
niuchterne Frage betrachiel werden: Wieweit ist Deutsch-
land fahig, seine wirtschaftlichen Verpflichtungen aus dem
Versailler Vertrage, namentlich in bezug auf den Wieder~
aufbau der zerstorten Gebiete, zu erfiillen und wieviel kann
man von Deulschland verlangen, ohne sich selbst zu
schaden? Eine Erorterung von Sicherheiten findet in
diesem Rahmen nur insoweitl Plah, als es sich um die
Sicherstellung unserer Leistungen handelt. Um zu einer
Regelung dieser wichligsten wirlschafilichen Frage der
Gegenwart kommen zu konnen, bedarf es einer radikalen
Abkehr von den bisherigen Methoden Frankreichs. Fiir die
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Losung des Reparalionsproblems sind drei Gesichispunkie
von enischeidender Bedeutung:

1. Die Regelung muB eine endgiiltige
sein.

Dies ist unumganglich nolwendig fiir die Wieder-
herstellung unseres Kredits. Es bedarf dazu einer inter-
nationalen Konferenz unter Teilnahme Deuischlands urd
der Vereinigten Staaten.

2. Sie muf auf einer unparteiischen
Schatzung der deutschenleistungsfahig-
keit beruhen,

Hierzu gehort, dag sie die wirtschafiliche und finan-
zielle Wiederherstellung der Reichseinheit, die Befreiung
der widerrechilich besekten Gebiete von jeder milifarischen
Gewalt, BPefreiung der Gefangenen und Riickkehr der
Ausgewiesenen, dag sie MaBnahmen zur Sicherung der
Stabilitat unserer Wahrung und Gleichstellung Deutsch-
lands im internationalen Verkehr vorsieht.

3.Sie muf auf dem Wege der Verhand-
lung, d. h. nicht nach bloger Anhorung deuischer Ver-
treter, zustandekommen, die Moglichkeit einer
Anderung des Zahlungsverfahrens offen lassen und die
Entscheidung hieriiber einer unparteiischen Stelle iiber~
tragen.

Fine solche unparleiische Instanz ist die Reparations-
kommission nicht, von der die Note Lord Curzons sagt, es
sei ,eine bekannie Talsache“, dak ,die Reparations-
kommission in der Praxis nur ein Werkzeug franzosisch-~
belgischer Polilik geworden ist.”

Im folgenden wird ecine vorlaufige Ubersekung des
Berichts des 1. Sachversiandigen-Ausschusses nebst
allen Anlagen und dem DBegleilschreiben des Generals
Dawes im Wortlaul wiedergegeben. Diesem angeschlossen
geben wir den Bericht des McKenna~Ausschusses, der die
Spezialfrage der deuischen Guthaben im Auslande be-
handelt. .

Diese Sachverstandigen - Gulachten werden vielleicht
eine neue und entscheidende Epoche in der Entwicklung
der Reparationsfrage einleiten. lhre Ldsung bringen
sie nicht und konnen sie nicht bringen, da die Auf-
gaben der Ausschiisse von der Reparationskommission
bestimmt begrenzt waren. Dennoch sind diese Vorschlage
von hochster Bedeutung. Ist es doch das erste Mal, dag
Manner des ptakﬁschen Wirtschaftslebens ihre Erfahrungen
und Beobachtungen zur Verfiigung stellen konnten, um zu
einer Regelung der Reparalionsfrage wenigstens fiir einen
langeren Zeitraum maBgebend beizutragen. Kann man dies
als ein Zeichen dafiir ansehen, da§ sich die Erkenninis der
Notwendigkeit, dieses Problem als ein in erster Linie
wirtschaftlich-finanzielles anzupacken, durchsebt, so ist
auch ein bedeulsamer und aussichisreicher Schritt zur
endgiiltigen Losung gelan. Dr. Rg.
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Inhaltsubersicht.

Bericht des ersten Sachverstandigenkomitees*).

Schreiben des Vorsifenden an die Reparations-
kommission. S. 11

Teill L.

Die Schluifolgerungen und der Plan
des Komitees.
I. Die Einstellung des Komitees. S. 13

a) Wir gehen von geschaftlichen, nicht von politischen
Gesichtspunkien aus.

b) Politische Fakioren sind nur insoweit beriicksichtigt
worden, als sie die Durchfiihrbarkeit des Planes beriihren.

c) Unser Ziel war die Einziehung der Schuld, nicht die Auf-
erlegung von Strafen.

d) Die Bezahlung dieser Schuld durch Deutschland ist ein
notwendiger Beitrag zur Wiedergutmachung der Kriegsschdaden.

e) Es liegt im Interesse aller Beteiligten, diesen Plan gemag
Treu und Glauben auszufiihren, die die Grundlage ijedes
Geschafts bilden. Unser Plan ist auf diesem Grundsap auf~
gebaut.

f) Deutschlands Wiederaufbau stellt keinen Selbstzweck dar,
sondern bildet nur einen Teil des gréBeren Problems des
Wiederaufbaus Europas.

g) Die vorgeschlagenen Sicherheiten sind wirtschaftlicher,
nicht politischer Art.

1. Deutschlands Wirtschaflseinheit. S. 13

Zur erfolgreichen Stabilisierung seiner Wahrung und
dauernden Balancierung seines Staalshaushaltes bedarf
Deutschland der Hilfsquellen des deuischen Gebietes, wie es
durch den Vertrag von Versailles festgelegt worden ist, und
freier wirtschaftlicher Tatigkeit darin.

II1. Militarische Gesichispunkie. Iwaige StrafmaBnahmen und
Sicherheiten. S. 13

a) DPolitische Sicherheiten und Sirafen liegen auferhalb

unserer Zustandigkeit.

b) Die militarische Seite dieses Problems liegt gleichfalls

jenseits der Grenzen unseres Aufirags.

¢) Innerhalb der wiederhergestellten Gebietseinheit erfordert

der DPlan, dag, wenn er in Wirksamkeit gesebt wird,

1. falls irgendwelche militdrische Organisation besteht, sie
nicht die freie Enifaltlung wirtschaftlicher Tatigkeit
behindert;

2. abgesehen von der durch den Plan selbst vorgeschlagenen
keine andere ausldndische wirtschaftliche Konirolle oder
Einmischung stattfindet.

d) Andrerseits ist fir angemessene und produktive Sicher-

heiten gesorgt.

1V. Die Aufgabe des Komitees. S. 14

a) Walrungsstabilisierung und Haushalisbalancierung sind
voneinander abhangig, wenn sie auch zu Untersuchungszwecken
zeitweilig voneinander getrennt werden konnen.

b) Die Stabilitdt der Wahrung kann nur aufrechierhalten
werden, wenn der Haushalt normal balanciert ist; der Haushalt
kann nur balanciert werden, wenn eine stabile und zuverldssige
Wahrung besteht.

%) Die ausfiihrliche Inhaltsangabe von Teil I ist dem Original beigegeben, mit
der ausdriicklichen Bezeichnung ,Nur zur Bequemlichkeit des Lesers*, d. h. nicht
als amtlicher Teil des ganzen Sachverstindigen-Gutachtens.

Die Ubersicht fiber die Teile IT und [If ist entsprechend dem Aufbau dieser
Teile beigefiigt,

c) Beide§ ist erforderlich, um Deutschland in die Lage zu
versebep, semen inneren Bediirfnissen zu geniigen und seine
vertraglichen Zahlungen zu leisten.

V. Deutschlands wirtschafiliche Moglichkeiten. S. 14

.a) Bevolkerungszuwachs, technische Geschicklichkeit, ma-
terielle Hilfsquellen und hoher Stand der technischen Wissen-
schaft la_ssen eine Enitwicklung der Produktiviiat erwarten.

~ b) Die Leistungsfahigkeit der Betriebsanlagen ist seit dem
Kriege vermehrt und verbessert worden.

VI Die Wahrungsfrage und die Nofenbank. S. 14

a) Alle B_eviilkerungsklassen, besonders die Arbeiterschaft,
werden aus einer stabilisierten Wahrung Nuben ziehen.

b) Unter den gegenwirtigen Umstanden ist die Stabilitit

der Rentenmark nur voriibergehend.

'c) Entweder muf eine neue Bank gegriindet oder die

Reichsbank reorganisiert werden.

d) l?ie wesentlichsten Grundziige der Bank:

1. Sie soll ein ausschlieBliches Vorrecht zur Ausgabe von
Noten auf einer im Verhdlinis zu Gold stabilen Basis
besiken;

2. sie soll als ,Bankierbank” fungieren und den amtlichen
Dg’skontsal', festseken;

3. sie soll als Regierungsbank, doch frei von Regierungs-
kontrolle, arbeiten;

4. ihre Vorschiisse an die Regierung miissen ecine feste

Hochstgrenze haben;

. sie nimmt Reparationszahlungen in Depot;

. ihr quifal wird 400 Millionen Goldmark betragen;

- sie wird unfer Leitung eines deutschen Prasidenten und
eines Direktoriums stehen, neben den ein deutscher Beirat
treten kann;

8. d_ie getreue Beobachtung ihrer Statuten wird ferner durch
einen Aufsichtsrat (General Board) gewahrleistet werden;
dgssen Mitglieder, einschlieglich eines Kommissars, zur
Halfte Auslander sein werden.

Noow

VIL. Staatshaushalt und zeitweilige Reparations~
erleichterung. S. 16

Die Balancierung des deutschen Staatshaushaltes erfordert:

.a) Volle wirtschaftliche und fiskalische Hoheitsrechte, die
lediglich durch die im vorliegenden Bericht fesigesetzte Uber-
wachung eingeschrankt sind;

b) eine srabile Wahrung;

c) zeitweilige Befreiung des Staatshaushalts von jeglicher
Belastung durch Vertragsverpflichtungen;

d) dabei jedoch keine zeitweilige Aufhebung wesentlicher
Sachlieferungen.

VIIL. Die Grundprinzipien fiir Deulschlands jahrliche
Belastung. S. 16

a) Vertragsverpflichtungen und dauernde Balancierung des

‘ Staatshaushaltes:

1. Die Balancierung des Staatshaushalts darf sich nicht auf
die Vorsorge fur die inneren -Verwaltungsausgaben
beschranken.

2. Deutschland muB auch bis an die duBerste Grenze seiner
Leistungsfahigkeit fir seine aduferen Vertragsverpflich-
tungen Sorge tragen.

3. Der Staatshaushalt kann balanciert werden, ohne daj
man sich mit der gesamten Kapitalschuld Deutschlands
befassen muR.




4. Er kann nicht dauernd balanciert werden, falls nicht die
jahrliche Belastung fiir eine betrdchtliche Zeit auf einer im
voraus klar vorgeschriebenen Grundlage festgeset wird.

b) Gleichwertige Besteuerung:

1. Die innere Schuld der Regierung ist durch den Wahrungs~
verfall faktisch getilgt worden.

2. Deutschland muB daher mit einer neuen Schuld belastet
werden, die der Last des franzosischen, englischen,
italienischen und belgischen Steuerzahlers gleichwertig ist.

3. Der Vertrag erkennt diesen Grundsak an.
. Er ist moralisch gesund.

5. Er ist in seiner Wirkung auf die Produktionskosten wirt~
schaftlich gerecht. .

6. Dieser Grundsak ist im vollen Ausmag seiner Durchfiihr-
barkeit angewendet worden. '
c) Der Anteil der Alliierten an Deutschlands Wohlstand:

1. Die Glaubiger Deutschlands miissen an der Zunahme des
deutschen Wohlstandes beteiligt sein.

2. Das wird durch einen Wohlstandsindex erreicht werden.

d) Ein wichtiger Unterschied besteht zwischen der Fahigkeit

des deuischen Volkes, Steuern zu zahlen, und der Fahigkeit
Deutschlands, Geld ins Ausland zu tibertragen.

o

IX. Normale Hilfsquellen, aus denen Deuischland zu zahlen

hdtte. S. 19

Deutschland wird Vertragsleistungen aus drei Quellen

bewerkstelligen: A. Steuern; B. Eisenbahnen; C. Industrie-
obligationen.

A. Aus seinem ordenilichen Staatshaushall. S. 19

1) Der Haushalt fiir 1924—25 dirfte balanciert werden, falls
er von Lasten aus dem Versailler Vertrage frei ist.

2) Der Haushalt fiir 1925—26, dem 500 Millionen Goldmark
aus besonderen Quellen zufliegen, dirfte diese Summe fiir
Reparationen leisten konnen.

3) 1926—27 110 Millionen Goldmark*).
4) 1927—28 500 Millionen Goldmark*).
5) 1928—29 1250 Millionen Goldmark.

Dies wird als ein Normaljahr und eine Durchschnittszahlung
angesehen; danach werden erhéhte Zahlungen geleistet werden,
je nach dem Wohlstande Deuischlands.

B. Von Eisenbahnen. S.

I. Eisenbahnobligationen.

a) Von einem Kapital von sechsundzwanzig Milliarden
werden fiir Reparationszwecke elf Milliarden ersthypothekarisch
sichergestellter Eisenbahnobligationen geschaffen werden.

b) Diese Obligationen sind jahrlich mit 5 v. H. zu verzinsen
und mit 1 v. H. zu tilgen.

c) Mit Riicksicht auf die erforderliche Zeit fiir den Wieder-~
aufbau wird man sich zunachst mit folgenden Zinsbetragen
begniigen:

1924~25: 330 Millionen Goldmark;
1925—26: 465 Millionen Goldmark;
1926—27: 550 Millionen Goldmark;
1927—28 und folgende Jahre: 660 Millionen Goldmark.

Neben diesen Schuldverschreibungen werden:

2 Milliarden Vorzugsaktien, die fir den Verkauf an Privat-
personen bestimmt sind, und
13 Milliarden Stammaktien

geschaffen werden.

Drei Viertel des Erloses der Vorzugsaklien werden je nach
Bedarf zur Schuldenzahlung sowie fiir Kapitalausgaben der
Eisenbahnen verwendet werden. Die verbleibenden 500 Millionen
Mark Vorzugsaklien sowie alle Stammaktien gehen an die
deutsche Regierung.
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¥) Vorbehaltlich etwaiger Zuschlige oder Abziige,

&\

Il. Beforderungssteuer.

Nach dem Haushalisjahr 1925—26 sind 290 Millionen Gold-~
mark jahrlich fiir Reparationen bestimmi, der Uberschuf ver~
bleibt der deutschen Regierung.

S. 22

1)-5 Milliarden Indusirieobligationen sind fiir Reparations-
zwecke vorgesehen.

2) Die sich daraus ergebende Belastung der Industrie ist
geringer als die vor dem Krieg bestehende und jekt infolge der
Geldentwertung erloschene war.

3) Diese Obligationen sind jahrlich mit 5 v.H. zu verzinsen
und mit 1 v. H. zu tilgen = 300 Milliarden Goldmark im Jahr.

4) Wahrend der Jahre des wirtschaftlichen Wiederaufbaues
werden fiir Zinsen und Tilgung folgende Befrage angenommen:

Erstes Jahr: Nichts.

Zweites Jahr: 125 Millionen Goldmark.

Drittes Jahr: 250 Millionen Goldmark.

Danach: 300 Millionen Goldmark.

C. Indusirieobligationen.

X. Ubersicht iiber die Vorkehrungen fiir die vertraglichen
Zahlungen. S. 22

1. Periode des Haushaltsmoratoriums.

Erstes Jahr*). — Aus Auslandsanleihen und Teilzinsen der

Eisenbahnobligationen
insgesamt: 1000 Millionen Goldmark.

Zweites Jahr. — Aus Teilzinsen der Eisenbahn~ und Industrie-
obligationen, Haushallsbeitrag, durch Verkauf von Eisenbahn-~
aktien zum Betrage von 500 Millionen Goldmark

insgesamt: 1220 Millionen Goldmark.

2. Ubergangszeit.

Drittes Jahr. — Aus Verzinsung von Eisenbahn~ und In-
dustrieobligationen, aus der Beforderungssteuer und aus dem
Haushalt .

insgesamt: 1200 Millionen Goldmark,
vorbehaltlich etwaiger Zuschlage oder Abstriche.

Viertes Jahr. — Aus Verzinsung von Eisenbahn- und In-
dustrieobligationen, aus der Beforderungssteuer und aus dem
Haushalt

insgesamt: 1750 Millionen Goldmark,
vorbehaltlich elwaiger Zuschlage oder Abstriche.

3. Normaljahr.

Fiinftes Jahr. — Aus Zinsen von Eisenbahn~ und Industrie~
obligationen, aus der Beforderungssteuer und aus dem Haushalt
insgesamt: 2500 Millionen Goldmark.
Danach 2500 Millionen sowie ein auf Grund des Wohlstands-
index berechneter Zuschlag.
In den vorstehenden Zahlen sind die Zinsen, jedoch nicht die
Verkaufserlose der neugeschaffenen Wertpapiere einbegriffen.

XL Alles einschlie§ende Zahlungen. Sachleistungen. S. 23

a) Vorstehende Summen schlieBen alle Betrdge ein, die
Deutschland den alliierten und assoziierten Maiachten eiwa
schuldet.

b) Die Sachleistungen sind fortzuseken, werden jedoch aus
den in der Bank befindlichen Uberschiissen finanziert.

S. 24

a) Die Beitrdge werden in Goldmark erhoben und in die
Bank eingezahli.

b) Diese Zahlungen decken Deutschlands
pflichtungen.

XIl. Wie die Zahlungen zu leisten sind.

jahrliche Ver-~

*) Das erste Jahr 1duft von dem Tage ab, an dem dieser Plan angenommen und
durchgefiihrt wird,

.
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XIll. Wie die Zahlungen in Empfang genommen
werden. S. 24

a) Deutschlands Glaubiger werden diese Summen in
Deutschland verwenden oder in ausldndische Wahrung um-~
wandeln.

b) Die Frfahrung wird lehren, wie schnell und in welchem
Umfange diese Umwandlung ohne Schaden vorgenommen
werden kann.

¢) Gefahrdungen der Stabilitit infolge zu hoher Uber-
weisungen verhindert ein Uberweisungsausschu§.

d) Nichtiiberwiesene Summen werden angesammelf, jedoch
nur bis zu einem bestimmten Hochstbetrage.

XIV. Weitere Sicherheiten neben den Eisenbahn~ und Industrie-
obligationen. S. 24

a) Die folgenden Einnahmen werden als weitere Sicherheit
fiir die aus dem Haushalt zu leistenden Beilrdge und andere
Zahlungen verpfandet:

1. Alkohol; — II. Tabak; — IIl. Bier; — IV. Zucker; — V. Zé]_le.

b) Es wird angenommen, dag der Erirag aus diesen Ein~
kiinften die bendotigten Zahlungen wesentlich iibersteigt.

¢) Der Uberschuf wird der deutschen Regierung zuriick~
gegeben werden.

XV. Auslandsanleihe — ihre Bedingungen und ihr
Zweck. S. 25

Die Auslandsanleihe dient einem doppelten Zweck:

a) der Schaffung der erforderlichen Goldreserve der neuen
Bank;

b) der Finanzierung von Inlandszahlungen fiir wichlige Ver-~
tragszwecke im Reparationsjahr 1924—25.

XVIL. Organisation. S. 27

Die Organisation besteht aus:

a) einem Treuhander fiir Eisenbahn~ und Industrie~
obligationen;

b) drei Kommissaren fiir (1) die Bahnen, (2) die Bank, (3) die
Steuerkontrolle; .

c) einem Agenten fiir Reparationszahlungen, der die Zu-
sammenarbeit der obigen Personen regeln und den Vorsik im -
Uberweisungsausschu§ fiihren wird.

XVIL. Die Art des Planes, S. 27

a) Der Plan ist ein unteilbares Ganzes.
b) Das Ziel des Planes ist:

B erstens die Schaffung einer Finrichtung zur Erzielung der
hochsten jahrlichen Zahlungen durch Deutschland;

zweilens moglichst hohe Uberweisungen an Deutschlands
Glaubiger zu ermoglichen;

Qrittens die Frage ,,Was kann Deutschland zahlen?* aus dem
Bereiche der Theorie in den Bereich des praktischen Beweises
zu verseken;

viertens ein endgiiltiges und allumfassendes Abkommen iiber
alle Reparationsfragen und verwandte Probleme zu erleichiern,
sobald die Umstdnde dies erméglichen.

Teill 11

1. Die Wahrungslage. S. 28

Die Verhaltnisse bei Beginn unserer Untersuchung.
Menge der Zahlungsmitiel.

Dedkung.

Wechselbarkeit.

Die augenblickliche Ruhe.

Kreditmoglichkeiten.

Immobile Kreditquellen.

Die Interimsbank.

II. Erwigungen iiber die Bemessung von Deulschlands
Schuld. S. 30

a) Angemessene Besteuerung. )
b) Die Ausfuhrstatistik als Wohlstandsindex.
c) Bemessung nach dem Frirage besonderer Steuern.

IIl. Der deutsche Staaishaushalt fiir 1924/25 und das Steuer~
system. S. 32
Die Verhélinisse, unter denen die Veranschlagungen fiir
den Staatshaushalt gemacht worden sind.
Voraussekungen, die dem Staaishaushaltsplan zugrunde
liegen.

Teil 111

Anlage 1 zum Bericht des Sachversténdigenkomitees,

Plan fiir die Errichtung einer Notenbank in
Deutschland.

I. Name und Sik.
1. Kapital.
M11. Errichtungskomitee.

IV. Leitung und Verwaltung.
V. Der Prasident der Bank.

VI. Verwaltungsrat.

VII. Generalrat.

VIIIi. Der Kommissar.

IX. Darlehen, Diskontierungen und Kapitalanlagen,
X. Dienst fir die Reichsfinanzverwaltung.

Besondere Seiten des Steuer~
systems. S. 33

1. Die Einkommensteuer.

Sonderbesteuerung derjenigen, die infolge der Geld-~
entwertung besondere Gewinne erzielt haben.

Das Reich und die Lander.

Weitere Bemerkungen zu den einzelnen
Steuern. S. 35

. Tabak.

. Indirekie Steuern im allgemeinen.

. Umsaksteuern.

. Steuern auf Kraftwagenverkehr.

. Erbschaftssteuer.
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IV. Vorschlag fiir die Konirolle der als Sicherheit iiber~
wiesenen Einnahmen. S. 37
A. Guthaben. ‘
B. Rechnungspriifung.
C. Verantwortlichkeit fur die Einzelheiten der Verwaltung.
D. Rechte der technischen Kontrolle.

Anlagen.

XI. Dienst fiir die Finanzverwaltung der Reparalionen.

XII. Banknoten.

XIII. Reserven.

XIV. Gewinne.

XV. Liquidation der Rentenbank.

XVIL Dollarschaganweisungen.

XVII. Die Reichsbank.
XVIIL. Strafbestimmungen.

XIX. MaBnahmen, die die deuische Regierung zur Aus-

fihrung des Planes treffen soll.

Anhang zu Anlage 1.
Die Liquidation der Rentenbank.



Anlage 2. Vorschlag eines Wohlsiandsindex.

Vergleichsbasis.

Bestandteile des Index.

Die Indexbasis.

Zahlungen, auf die der Index angewandt wird.
Geringfiligige Unterschiede bleiben unberiicksichtigt.
Zuschufberechnung.

Indexminus.

Schwierigkeiten bei der Anwendung.
Schwankungen im Goldwert.

Anlage 3. Allgemeiner Bericht iiber die deulschen Fisenbahnen.

Bemerkung des ersten Sachverstandigenkomitees.
Allgemeiner Bericht iiber die deutschen Fisenbahnen.
In der deutschen Reichseisenbahn angelegies Kapital.
Erzielbarer Reinertrag.
Magnahmen zur Erzielung von Ergebnissen.
Kiinftiger Kapitalaufwand.
Der Eisenbahnhaushalt.

Ordentlicher Haushalt.

Ordentlicher Haushalt einschlieflich der rheinisch-west-

falischen Eisenbahnen.

Einnahmen.

Ausgaben.

Schuldendienst.

Der aufierordentliche IHaushali.

Rollendes Material.

Durchgehende Kunze-Knorr-Bremse.
Tarife.

Frachisdke.

- Personentarife.

Zukiinftige Kontrolle.
Der Eisenbahnkommissar.

Anlage 4. Konzession zum Betriebe der Fisenbahnen an eine
Gesellschafi.

Konzession zum Betriebe der Fisenbahnen.

Die Eisenbahngesellschaft.
Artikel 1. Kapital der Gesellschaft.
Artikel 1. Verwaltung und Leistung.
Artikel III. Der Kommissar.
Artikel IV. Obligationen.
Artikel V. Einfreibung der Biirgschaften der Regierung.
Artikel VL. Verkehrssteuer.
Artikel VII. Finanzielle Bestimmungen.
Arlikel VIII. Vorzeiige Finlosung von Obligationen,
Artikel IX. Errichtungskomitee.
Arlikel X. Schiedsrichterliches Verfahren.

Anlage 5. Plan fiir Industriecbligationen.
1. Hohe und Form.
Il. Ubergabe an den Treuhander.
Ill. Biirgschaft der deutschen Regierung.
1IV. Bestimmung iiber Steuerfreiheit.
V. Zeitweiliges Organisationskomitee.
V1. Befugnisse des Organisationskomitces.

S

Anlage 6. Die Umwandlung und Uberweisung von Reparations-
zahlungen aus deuischer Wahrung in ausldndische Wahrung und
die Verwendung der nichtiiberwiesenen Uberschiisse.

I. Das Konvertierungs- und Uberweisungskomitee.
II. Zusammensekbung und Auswahl der Mitglieder.
HI. Die Mitwirkung der Bank.
IV. Befugnisse des Komitees.
V. Einschrankung von Kaufen seitens der Glaubiger.
VI. Sonstige Befugnisse.
VII. Zusammenarbeit der deutschen Regierung und der
Bank.
VIII. Versuche, die Uberweisungen zu verhindern.
IX. Vorschrift fir Steuerbefreiung.
X. Vorsdhriften iiber die Beschrankung der Kapital-
ansammlung.

t

Anlage 7. Bemerkungen iiber die im Januar in Deutschland in
Umlauf befindlichen Zahlungsmitiel.

Kapitel I. Papiermarkwahrung.

A. Geseghiche Zahlungsmittel.
B. Notgeld.

Kapitel 1I. Zahlungsmittel in Gold oder auf wertbestandiger
Grundlage.

. Rentenmark.

. Dollarschakanweisungen.

. Wertbestandige Anleihe.

. Durch sechsprozentige Schakanweisungen gedeckies
Notgeld.

. Von den Léndern ausgegebene Schabanweisungen und
Zwischenscheine.

6. Scheine, die von den Banken in Hamburg und Schleswig-

Holstein ausgegeben wurden.
7. Von der Reichsbahn ausgegebenes Notgeld,

Ubersicht der in Deuischland im Januar 1924 in Umlauf be-~
findlichen Zahlungsmittel.
1. Auf Papiermark lautende Zahlungsmitiel.
II. Zahlungsmittel in Gold oder auf wertbestandiger
Grundlage.
Ill. Scheidemiinzenumlauf in Rentenpfennigen.
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Anlage 8. Vorlaufige Ubersicht iiber den Haushalt fiir 1924.

I. Allgemeine Reichsverwaltung.

A. Ordentlicher Haushalt.

B. AuBerordentlicher Haushalt.
II. Ausfihrung des Verirages von Versailles.
AbschluBk.

Anlage 9. Vergleichende Ubersicht verschiedener Einkommen
aus Dividenden in den Jahren 1920—21, 1923—24 und 1924—25.
(Antwort der deutschen Regierung.)

I. Fir 1920—21,
I. fur 1923—24,
HI. fir 1924-—25.

Bericht des zweiten Sachverstandigenkomitees.

Bericht an die Reparationskemmission. S. 71
Anlagen.
1. Auslandguthaben im Jahre 1914. S. 74
II. Die Kriegszeit. S. 75
a) EinfuhriiberschuB und Deutschlands Vorschiisse an seine
Verbiindeten.

b) Wertverminderung der auslandischen Vorkncgsguthaben
Beschlagnahme und quuldahonsmagnahmen

c) Gewinne, die Deutschland in den besekten Landern er~
zielte.

d) Verkauf von Gold und deutschen Wertpapieren.

e) Gewinn aus deutschen Ausland%guihaben

Ill. Die Nachkriegszeit. S.76

a) Einfuhriiberschug und Deutschlands Darzahlungen aus

dem Versailler Vertrag.
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b) Verkauf von Markguthaben und Banknoten an Auslander.

c) Goldverkaufe. '

d) Verkaufe von deutschem Grundeigentum und Wert-
papieren.

e) Reiseausgaben von Auslandern in Deutschland und von
Deutschen im Auslande.

f) Ausgaben durch Besabkungsheere.

g) Einnahmen aus Schiffahrt, Versicherung,” Durchgangs-
verkehr.

h) Einnahmen aus deulschen Kapitalanlagen im Auslande
und aus auslandischen Anlagen in Deuischland, Uber-
weisungen durch Deutsche, die sich im Auslande befanden.

1) Deulsches Privateigentum in den abgetretenen Gebieten.

i} Ausléndische Banknoten in Deutschland.



Bericht des ersten Sachverstandigenkomitees.

Schreiben des Vorsigenden an die Reparationskommission.

Ihr Sachverstandigenkomitee hat einstimmig einen Be-
richt iiber die Mittel, den deuischen Reichshaushalt ins
Gleichgewicht zu bringen, und iiber die zwecks Stabili-
sierung seiner Wahrung zu ergreifenden MaBregeln ange-
nommen. Hiermit beehre ich mich, Ihnen diesen Bericht zu
iiberreichen.

Tief durchdrungen ven dem Gefiihl seiner Verantwort-
lichkeit gegeniiber Threr Kommission und gegeniiber dem
Weltgewissen griindet das Komitee seinen Plan auf jene
Grundsike der Gerechtigkeit, der Billigkeit und des ge-
meinsamen Interesses, an deren Vorherrschaft nicht nur
die Glaubiger Deutschlands und Deuischland selbst, son-
dern die ganze Welt ein dauerndes Lebensinteresse
hat. Nachdem diese Grundsake einmal in gegenseiligem
Verirauen, das die Grundlage aller Geschafte und die
beste Gewahr fiir den Wellfrieden ist, festgelegt und an-
genommen sind, miissen die Anempfehlungen des Komi-
tces nicht in dem Sinne belrachtet werden, als legten sie
Strafen auf, vielmehr in dem Sinne, daf sie Mittel zur
Forderung der wirtschaftlichen Erholung aller Volker Euro-
pas und des Eintriis in ein neues Zeitalter eines nicht vom
Kriege bedrohien Gliickes und Gedeihens in Vorschlag
bringen.

Da infolge des Krieges die Glaubiger Deutschlands
bis zur Grenze ihrer Leistungsfahigkeit Steuern zahlen, so
muf auch Deutschland von Jahr zu Jahr bis zur Grenze
seiner Leistungsfahigkeit Steuern zahlen. Dies entspricht
jenem gerechten, dem Verirag von Versailles zugrunde
liegenden Grundsaf, der von Deutschland in seiner Note
vom 29. Mai 1919 gleichfalls ausgesprochen worden ist,
daf namlich die deuische Besteuerung ,verhalinismagig
genau ebenso schwer sein musse, wie die irgendeiner der
in der Kommission veriretenen Machie*. Mehr als diese
Grenze war nicht zu erwarten, und weniger als diese wiirde
Deutschland von den gemeinsamen Noten befreien und ihm
in dem indusiriellen Wettbewerb der Zukunft einen un-
billigen Vorteil verschaffen. Diesen Grundsabk verkorpert
der Plan. Der Plan ist so aufgestellt, dag er elastische
Einrichtungen enthalt, die gleich von Anfang an darauf ab-
zielen, den hochsten Grad von Leistungen zu erzielen, der
mit der fortdauernden und steigenden Produkfivitat
Deutschlands vereinbar ist.

Die makigen Schakungen der in der nahen Zukunfi zu
leistenden Zahlungen sind von einem Geiste geschift-
licher Vorsicht bei der Fesilequng der Grundlagen einer
Anleihe diktiert worden, und sie sollten nicht den rechten
Blick fiir die Wirkungen zerstéren, die von der Gesamtheit
der endgiiltigen Zahlungen zu erwarten sind, die von Jahr
zu Jahr steigen werden. Wenn erst einmal normale wirt~
schaftliche Verhalinisse und die normale Leistungsfahig-
keit Deutschlands wiederhergestellt sein werden, wird sich
herausstellen, daf hochst hoffnungsyelle Schakungen be-

9. April 1924,

h‘.effs der sc_hlieglidl erzielbaren Belrage gerechifertigt
sind. Ohne eine solche Wiederherstellung werden die er-
zielbaren Zahlungen von geringem Werte sein, um die
dringenden _Bedijrfnisse der Glaubigernationen zu befriedi-
gen. Um die Dauer eines neuen wirtschafilichen Friedens
;w1schen den Alliierten und Deutschland zu sichern, der die
in dem Dlt_m vorgeschlagenen wirtschaftlichen Neuord-
nungen bg:dmgi, ist darin das Gegenstiick zu jenen gewohn-~
llchgn wirtschaftlichen Vorsichtsmagregeln gegen Nicht-
er{ullung_vorgesehen, das in allen Geschaftsangelegen-
heiten, _dle ausdriickliche Verpflichtungen einschliegen, als
wesentlich anerkannt wird. Das Vorhandensein von Siche-
rungen hemn_lt oder behindert in keiner Weise die Aus-
fuhrung g;wdhnlicher Geschafisverirage. Die volle Wirk~
s_amkelt" gleser Sicherungen soll die normale wirtschaft-
liche Tahglf;ii_ Deutschlands nicht behindern, und das ist
von grundsaklicher Wichtigkeit fiir die Gldubiger Deutsch-
lands wie fiir Deutschland selbst.

~ GroBe Sorgfalt ist darauf verwendet worden, die Be-
dingungen fiir die Uberwachung der inneren Gestaltung
Deutschlands so fesizulegen, daf sie ein mit gehdrigem
Schub noch_ veriragliches Mindestmaf an Einmischung auf-
erlegen. Dieser allgemeine Plan, der seiner Natur nach
bllllg_ und verniinftig ist, fiihrl, wenn er angenommen wird,
zu einem _schlielglichen dauernden Frieden. Die Zuriick-
weisung _dleser Vorschlage durch die deuische Regierung
wurde.dle absichiliche Wahl einer Foridauer der wirt-~
§chafihchen Zerriittung bedeuten, die dahin filhren wirde,
ihr Vol!< in hoffnungsloses Elend zu stiirzen.

B“el_der Ausarbeitung dieses Berichtes hat das Komitee
sorgfaltig und mit vieler Mithe das ausgedehnte Feld der
Ur}tersu_chungen durchackert. Es hat sich der standigen
Mliark_)eli fahiger Sachverstdandigenstdbe erfreut, die
Materiel zusammenirugen, es verarbeitelen und darboten.
Es hat an Ort und Stelle Beamte der deutschen Regierung
und Vertreter der deutschen Arbeiterschaft, Landwirtschaft
und Indusirie angehort. Es hat von der deuitschen Regie-
rung und ihren Verirelern in Beantwortung eines Frage-
bogens umfangreiche und zufriedenstellende Antworten er-
halten. AnlaBlich verschiedener Punkle seines Berichtes
hat das Komitee sowohl zwecks Zusammeniragung von
Material, wie auch zwecks Einholung von Rat auken-
stehende Sachverstandige von internationalem Ruf zu
seiner Unterstibung herangezogen. Die veroffenilichten
Berichte und Darlegungen weltbertihmter Nationalokonomen
haben in seiner Hand gelegen. Es hat aus dem ange-
hauften Material Nugen gezogen, das von lhrer Kom-
mission bisher gesammell worden ist. DBel seiner Arbeit
hat das Komitee seit dem 14. Januar 1924 54 Sikungen ab-
gehalien. Der Unierausschuf fiir die Stabilisierung der
Wahrung, bestehend aus Herrn Parmentier, Sir Robert
Kindersley, Herrn Francqui und Professor Flora, unter-
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stukt durch Herrn H. R. Robinson und unter Vorsik von
Herrn Owen D. Young, hat 81 Sikungen abgehalten; der
Unterausschuf fiir den Ausgleich des Staatshaushalts, be-
stehend aus Professor Allix, Baron Houlard und Herrn
Pirelli unter Vorsil von Sir Josiah Stamp, hat seinerseits 81,
der UnterausschuB fiir den Ausgleich des Reichshaushalis
63 Sikungen abgehalten. Sie sind unterstiist worden von
dem Generalsekretar Herrn Andrew Fadyean. AuBer der
Zeit, in der das Komitee durch die Sikungen in Anspruch
genommen wurde, hat es viel Zeit auf Untersuchungen und
Studien verwendet.

Indem ich von meinen Mitarbeitern spreche und einen
Punkt beriihre, der den Wert dieses Berichtes beeinflut,
drangt es mich, Ihrer Kommission und der Welt békanntzu~
geben, daB lhre Regierungen in keinem Falle die vdllige
Freiheit ihres Urteilens und Handelns eingeschrankt kaben,
weder vor noch nach ihrer Ernennung durch Sie. Ledig-
lich im Rahmen der von lhrer Kommission gewdhrien
Vollmachten hat ein jeder seine schwere und verantwor-
tungsvolle Arbeit als freihandelnder Mann vollbracht. Bei

ithrem Suchen nach der Wahrheit und nach Ratschldgen,
die zu ihr fihren konnten, waren diese Manner nur ihrem
eigenen Gewissen verantwortlich. Mit der Gewahrung
dieser Freiheit sind die Regierungen zwar nur Ihrem eige-
nen Geiste und Ihren eigenen Absichten bei der Einsekung
dieser Kommission gefolgt, doch haben sie dabei die
hochste Ehre erwiesen, die Regierungen verleihen kénnen:
volliges Vertrauen in kritischer Zeit in menschliche Dinge.
Durch ihren Blick, die Unabhangigkeit ihres Denkens und
vor allem durch ihren Geist hohen und aufrichtigen Stre-
bens, der sich iiber Kleinigkeiten erhebt, iiber die Kleine
so oft straucheln, haben meine Mitarbeiter sich dieses Ver-
trauens wiirdig erwiesen. DaB ihre Arbeit, die ich jebt in
lhre Hande lege, Thnen dabei behilflich sein moge, Ihrer
groBen und schweren Arbeit Geniige zu tun, ist ihr sehn-
licher Wunsch, und spaterhin zu erfahren, daf es so ge-
wesen ist, wird ihre volle Belohnung sein.
gez. Charles G. Dawes,

Vorsikender.
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Das Gufachten:der Sachverstandigen.

Bericht des erslen Sachverstandigenkomitees.

Durch Beschluf der Reparationskommission vom
30. November 1923 sind wir aufgefordert worden, ,Mittel
zum Ausgleich des Staatshaushaltes und MaBnahmen zur
Stabilisierung der deutschen Wahrung zu erwagen®.

Abgesehen von einer vierzehntagigen Tatigkeil in
Berlin haben wir seit dem 14. Januar 1924 ohne Unter~
brechung in Paris geiagt.

Wir haben wegen der verschiedenen zu priifenden
Fragen den Rat hervorragender Sachverstandiger ein-
geholt und Fuhlung mit maBgebenden Meinungen in
Deutschland genommen.

Wir beehren uns, den nachsiehenden Bericht als das

Teil 1.

I. Die Einstellung des Komilees.

Wir sind an unsere Aufgabe als Geschaftsleute heran-
gegangen, in dem eifrigen Besireben, positive Ergebnisse
zu erzielen. Wir haben uns mit der technischen, nicht mit
der politischen Seite des uns vorgelegten Problems befaBt.
Deutlich haben wir erkannt, daf politische Riicksichten
noiwendig gewisse Grenzen ziehen, innerhalb deren eine
Losung gefunden werden muB, wenn sie die Moglichkeit
der Annahme haben soll. Insoweil und nur insoweit haben
wir sie vor Augen gehabt.

Der deutsche Haushalt steht unter der beherrschenden
Tatsache von Deuischlands Verpflichtung gegen die
Alliierten auf Grund des Versaiiler Vertrags. Wir haben
uns mit den praktischen Miiteln zur Einziehung dieser
Schuld befagt, nicht mit der Verhangung von Siraimag-
nahmen, und die von uns vorgeschlagenen Biirgschaften
sind wirtschaftlicher und nicht politischer Art. Es ist zudem
keine gewohnliche Schuld, mit der wir uns befassen, denn
Deutschland hat unbedeuienden Schaden an Gebiet und
wirtschaftlichen Einrichtungen erlitten, und an erster Stelle
steht seine moralische Verpflichtung denen gegeniiber, die
so schwer durch den Krieg gelitten haben.

Hinsichilich der Vergangenheil schien es uns iber-
fliissig, die Ursachen oder die Veraniworiung fiir diese
Ursachen festzustellen, die den heutigen Zustand von
Deutschlands Finanzen und Wahrung herbeigefiihrt haben,
auBer insoweit als die Erkenninis ihres Wesens fiir das
Verschreiben von Heilmitteln notig war.

Da wir schlieBlich iiberzeugt sind, daB die Aufstellung
eines konslruktiven Planes aussichislos ist, wenn er nichi
seine eigene Biirgschaft darin findet, dag seine ehrliche
Ausfiihrung im Inferesse aller Parteien liegt, so legen wir
im Vertrauen auf dieses Interesse unseren Plan vor. Wir
hoffen, daf die Art unseres Planes selbst dazu beitragen
wird, diese Vorbedingung, die fiir seine Ausfiihrung un-

einstimmige Ergebnis unseres Studiums und unserer Unter~
suchungen zu iberreichen.

Teil I dieses Berichtes enthalt unsere Auffassung von
unserer Aufgabe, unsere Schlugfolgerungen und den grogen
Umrif unseres Planes.

Im Teil II finden sich die Erwagungen, die uns zu
unseren SchluBfolgerungen gefiihrt haben, insbesondere
soweil sie sich aus bestimmten Gesichtspunkten ergeben,
unter denen die jegige finanzielle und wirtschaftliche Lage
Deutschlands hier beschrieben ist.

Teil Il besteht aus einer Reihe von Anlagen, die die
technischen Einzelheiten unserer verschiedenen Vorschlace
enthalien und als Erganzung zu den entsprechenden Ab-
schnitten von Teil I zu betrachten sind.

Die Schlukfolgerungen und der Plan des Komitees.

erlaBlich ist, sicherzustellen; in der Hauptsache jedoch muj
es anderen uberlassen bleiben, die Magnahmen zu treffen,
die zu seiner Aufrechterhaltung und Sicherstellung erforder-~
lich sind.
Il. Deutschlands Wirischafiseinheit.

Das Komitee hatte zu erwdgen, wieweit der Ausgleich
_des Staatshaushalfs und die Stabilisierung der Wahrung
in Deutschland bei der Lage, in der es sich gegenwartig
befindet, wo seine Steuerhoheit und seine wirtschaftlichen
R;chte in Teilen seines Gebiets beschrankt sind, dauernd
wiederhergestellt werden kann.
) Wir miissen schon von vornherein sagen, dag wir nicht
imstande sind, unter diesen Bedingungen irgendwelche

. prakiischen Mittel zur Sicherstellung einer dauernden

Stabilifat in Staatshaushalt und Wahrung zu finden, und
wir halien es fiir unwahrscheinlich, daf es derartige Mittel
gibl. Die Losung der uns obliegenden doppelten Aufgabe
;_chlie&t tatsachlich die Wiederherstellung von Deuischlands
auBerem wie innerem Kredit ein, und es ist uns unméglich
erschienen, diese Wiederherstellung unter den erwahnten
Bedingungen zu uniernehmen. Aus diesem Grunde sahen
wir uns gezwungen, davon auszugehen, dag die steuerliche
und wirtschaftliche Einheit des Reichs wiederhergestellt
wird, und auf dieser Voraussekung beruht unser ganzer
Bericht,
III. Militarische Gesichispunkte.

Etwaige StrafmaBnahmen und Sicher-
heiten. _
Falls politische Sicherheiten und Sanktionen fiir
wiinschenswert gehalten werden, um die Durchfiihrung des
vorliegenden Planes sicherzustellen, so liegen diese auker-
halb der Zustandigkeit des Komitees.
Ebenso liegen Fragen der milifarischen Besegung
auBerhalb unseres Aufirages.
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Es ist jedoch unsere Pflichi, deutlich hervorzuheben,
daB unsere Vorschlage auf der Annahme beruhen, daf die
wirtschaftliche Tatigkeit durch keine andere fremde Organi-
sation als die hier vorgesehene Uberwachung behindert
und beeinirachtigt wird. Folglich beruht unser Vorschlag
auf der Voraussekung, daf die besiehenden MaBnahmen,
insoweit sie diese Tatigkeit behindern, rickgangig gemacht
oder hinreichend abgeandert werden, sobald Deutschland
zur Ausfiihrung des vorgeschlagenen Planes schreitet, und
daB sie nur im Falle einer offenkundigen Versaumnis in der
Erfilllung der allseitig angenommenen Bedingungen wieder
angewendet werden. Liegt ein solches Versdumnis vor, so
ist es offenbar Sache der Glaubigerregierungen, im Be-
wuklsein des gemeinsamen Amies eines Treuhadnders fiir
die eigenen finanziellen Interessen und die finanziellen
Interessen derjenigen, die auf der Grundlage dieses Planes
Geld hergegeben haben, die Art der anzuwendenden Siraf-
maBnahmen und die Art und Weise ihrer schnellen und
wirksamen Durchfuhrung fesizuseken.

Hierbei mochten wir jedoch zugleich hinzufiigen, da
nach unserer einstimmigen Meinung, falls das augenblick-
lich im besesten Gebiet geliende Wirtschafissystem ab-
geandert wird, eine Regelung der Reparationen durch an~
gemessene produkiive Birgschaften verstarkt werden
muB. Wir schlagen zu diesem Zweck ein Kontrollsystem
vor, von dem wir erwarten, daf es wirksam sein wird und
das zugleich derart ist, daB es die Ruckkehr zur finanziellen
Stabilifat nicht behindert. (Vergleiche Abschnitt XIV.)

IV. Die Aufgabe des Komitees.

Wie aus dem uns erleilien Aufirage ersichilich ist, sind
uns zwei Hauptiragen zur Untersuchung vorgelegt worden:
die Stabilisierung der deuischen Wahrung und der Aus-
gleich des deutschen Haushalts. Es versieht sich von
selbst, daB diese Probleme voneinander abhangig sind.
Die Wahrung eines Landes kann nicht stabii bleiben, wenn
sein Haushalt nicht in ein normales Gleichgewicht gebracht
1st, denn wenn die Ausgaben forilaufend die Einnahmen
ubersteigen, wird nach einiger Zeit kein anderer Ausweg
ubrigbleiben, als neues Papiergeld zu drucken, um den
Fehibetrag zu decken; Inflation aber zieht unweigerlich
Wahrungsverfall nach sich. Andererseits isf es unmoglich,
den Haushalt zu balancieren, wenn die Wahrung nicht
einigermaken siabil ist, denn eine sinkende Wahrung macht
die Anschlage sowohl der Einnahmen wie der Ausgaben
unzuverlassig und verursacht insbesondere dem Steuer~
fiskus einen forllaufenden Ausfall durch die unvermeidliche
Zeitspanne zwischen Veranlagung und Erhebung. Obwohl
die Art des Gegenstandes es bedingt, dag beide Probieme
zunachst unabhangig voneinander beirachiet werden, darf
ihre wechselseitige Abhangigkeit nie aus dem Auge verloren
werden. Indem wir jede der beiden Fragen einzeln unter~
sucht haben, nahmen wir bis auf weiteres an, dak die
andere gelost sei; wir haben jedoch nie aus dem Auge ver~
loren, da§ die Stabilisierung der Wahrung und der Aus-
gleich des Haushalls Mittel sind, um Deuischland in die
Lage zu verseken, seinen eigenen wesenllichen Bediirf~
nissen zu geniigen, und seine Veriragsverpflichiungen zu
erfilllen, da dies fir den Wiederaufbau Westeuropas eine
fiillung dieser Verpilichtungen eine Lebensbedingung ist,
nichi nur fiir die Lander, die Forderungen gegen Deulschland
haben, sondern auch fur Deuischland selbst. Es ist jeden~
falls einleuchtend, daB ein Deutschland, dessen Wirtschaft
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wiederaufgebliih} ist, einer finanziellen und wirtschaftlichen
Krisis in den es umgebenden Staaten nicht lange stand-
halten konnle. Soll die Wiederherstellung Deutschlands
von Dauer sein, so mussen auch die anderen Volker zu Zu-
standen zuriickkehren, die fiir ihr finanzielles und wirt-
schaftliches Bestehen unerlaglich sind, und es muf ihnen
ebenso ermogilicht werden, den normalen Warenaustausch
fortzuseken, von dem ein allgemeiner Wohlstand ab-~
hangig ist.

V. Deulschlands wirlschaftliche Moglichkeilen.

Die Losung der Aufgabe wirde aussichislos sein, wenn
der heutige Zustand Deutschlands ein deutliches Bild seiner
latenten Leistungsfdhigkeii gdbe; denn in diesem Falle
wiirden die Erirage seiner einheimischen Produklion es
nicht in die Lage verseken, seine eigenen Bediirfnisse zu
befriedigen und gleichzeitig die Zahlung seiner Auslands-
schulden sicherzustellen.

Deulschlands wachsende und arbeiisame Bevolkerung
aber, seine groBe technische Begabung, der Reichtum
seiner Materialquellen, die Eniwicklung seiner Landwirt-
schaft auf forischrittlichen Bahnen, seine hervorragende
technische Wissenschaft, all diese Fakioren gestalien uns
einen hoffnungsvollen Ausblick auf seine kiinftige Pro-
duktion. ’ -

Ferner hat Deutschland seine Anlagen und Ausriistung
seit 1919 dauernd verbesseri; die mit der Begutachfung der
Eisenbahnen besonders betrauten Sachverstandigen haben
in ihrem Bericht dargelegl, da§ zur Verbesserung des deut~
schen Eisenbahnsystems kein Geld gespari worden ist; das
deufsche Telephon- und Telegraphenwesen ist mit den
modernsten Hilfsmilteln ausgestattet, Hafen und Kanale
sind gleichfalls ausgebaut worden; schlieBlich waren die
Industrielien in der Lage, ihre hochmodernen Fabrikanlagen
noch zu erweitern, so daB in vielen Indusirien mehr produ-
ziert werden kann als vor dem Kriege.

Deutschland ist somit gut mit Hilfsquellen versehen;
es besikt die Miltel zu ihrer grofziigigen Ausbeutung; so-
bald die heutige Kreditknappheit iiberwunden ist, wird es
wieder imsiande sein, eine bevorzugte Stellung in der
Gewerblatigkeit einer Well einzunehmen, in der allmahlich
ein normaler Austauschverkehr wiederhergestellt ist.

Ohne unangebrachien Optimismus darf man an-
nehmen, da§ Deuischland durch seine Produktion imslande
sein wird, neben der Befriedigung seiner eigenen Bediirf-
nisse auch die Summen aufzubringen, die in diesem Plane
fur die Reparationsverpfiichtungen ins Auge gefaBt sind.
Der Wiederaufbau seiner Finanzen und seiner Wahrung, wie
auch die Riickkehr der Welt zu gesunden wirtschaftlichen
Verhalinissen erscheinen uns als wesentliche, aber aus-
reichende Bedingungen, um dies Ergebnis zu erreichen.

VI. Die Slabilital der Wahrung. .
Eine neue Notenbank.

An erster Stelle wollen wir das Wahrungsproblem be-
sprechen.

Deutschlands gegenwarlige Finanz- und Wahrungs-
lage wird in Teil II dargelegt. Wie man ersehen wird, ist
durch die Rentenbank wahrend einiger Monate eine Stabi-
litdt erreicht worden, jedoch auf. einer Basis, die beim
Fehlen jeder anderen Maknahme nur voriibergehend sein
kann.



Das Komitee schlagt vor, entweder die Errichiung einer
neuen Noienbank in Deulschland oder eine Umgestaliung
der Reichsbank als Grundbedingung fir die Herbei-
fihrung einer einheiflichen und stabilen Wahrung in
Deutschland. Eine solche Wahrung ist nach Ansicht des
Komitees fir die Sanierung der deuischen Finanzen, iur
den Ausgleich des Haushalis und fiir die Wiederhersiellung
des Auslandkredits notwendig. Die Grundziige des In
Anlage [ abgedruckien Bankplanes sind folgende:

Die Bank hat das ausschliegliche Recht (mit gewissen
nebensachlichen Einschrankungen), Papiergeld fiir die vor-
gesehene Dauer ihres Bestehens, namlich fiinfzig (50)
Jahre, auszugeben. Jede der vielen Sorten Papiergeld, die
zur Zeit in Deutschland umlaufen (ausgenommen die wenig
bedeutenden Notenausgaben gewisser Staaisbanken)
sollen langsam aus dem Verkehr gezogen werden.

Diese Banknoten werden durch eine normale geseh~
liche Reserve von 33% v.H. und durch andere fliissige
Aktiva geschiikt werden. Die Reserve wird in weilen
Umfange in der Form von Hinterlegungen bei auslandi-
schen Danken gehalten werden.

Der Plan fagt ins Auge, daf die Banknoten dauernd
in Gold einlosbar sein sollen, aber das Komitee ist der
Ansicht, da bei der Begriindung der Bank die Lage zeit-
weilig die Anwendung des Grundsakes der Einiosbarkeit
nichi gestatten wird. Es schldgt daher die Schaffung einer
Wahrung vor, die in einem wertbestdndigen Verhalinis zum
Gold erhalten und, sobald es die Umstande erlauben, ein-
losungsfahig gemacht werden wird.

Wie die gegenwartige Reichsbank wird die neue Bank
als Pankiersbank dienen, indem sie die sicherste Galtung
kurzfristiger Wechsel usw. rediskontiert und so den ami-
lichen Diskontsal festsekt. Sie wird auch fir die anderen
Banken das Girosystem fir die Uberweisung von Dank-
krediten handhaben.

Die Bank wird mit dem Publikum verkehren, und zwar
wird sie kurzfristige Handelskredite geben und Wechsel
diskontieren, [berweisungen ausfiihren und Einlagen an-
nehmen.

Sie wird die Rolle des Aufbewahrers und Sicuerein-
nehmers der deuischen Regierung spiclen. Sie kann der
Regierung kurziristige Aunleihen vorsirecken, aber Betrag
und Art dieser Anleihen sind sireng begrenzt, und die Ge-
wahrung solcher Anleihen ist von deren sorgfaltiger
Sicherstellung abhangig. Die deuische Regierung soli an
dem Gewinn der Bank teilhaben, aber die Dank soll voli-
kommen frei von Regierungskonirolle und -einmischung
sein.

Alle in Deuischland fir die Zwecke des Vertrages auf-
gebrachten Gelder sollen bei der neuen Bank auf einem
besonderen Konto hinterlegt und nur von den Glgubiger-
nationen abgehoben werden diirfen, unter Bedingungen
und Sicherheitsmafnahmen, die den deuischen Wechsel~
kursmarkt, die Interessen der Glaubigernationen und die
deutsche Volkswirtschaft hinreichend schiiken werden.

Die neue Bank soll ein Kapital von 400 Millionen
(400 000 000) Goldmark erhalten, die zum Teil in Deulsch-
land und zum Teil im Auslande gezeichnet werden sollen.
Sie soll verwaltet werden von einem deuischen Prasiden-
ten und einem deuischen Verwaltungsrat, der, wie im Falle
der Reichsbank, von einem beratenden Ausschuf unier-
stiitzt werden kann. Neben diesem deutschen Verwaltungs-
rat soll ein zweiter Rat, der sogenannte ,Generalrat®
stehen, der aus sieben Deutschen und sieben Auslandern
bestehen soll, und zwar von je einer der folgenden Natio-

nalitaten: der britischen, franzosischen, ilalienischen, bel-
gischen, amerikanischen, niederlandischen und schweize-
rischen. Dieser ,,Generalrat soll umfassende DBefugnisse
in solchen Angelegenheiten der Organisation und Tatig-
keit der Bank erhalten, die die Interessen der Glaubiger-
nationen beriihren konnten. Fines der ausldandischen Mit-
glieder des ,,Generalrats* wird als der ,Kommissar' be-
zeichnet werden. Er wird dafur verantwortlich sein, dag
die Bestimmungen iiber die Nolenausgabe und die Auf-
rechjerhaltung der Bankreserven nicht verlept werden. bei
Enischeidungen des ,Generalrats“ soll eine Mehrheil von
10 der 14 Mitglieder erforderlich sein, auBer fur den Fall,
daf sowohl der Prasident wie auch der Kommissar In der
Mehrheitspariei enthalten sind, wobei eine einfache Mehr~
heit genugt. Auf diese Weise ist die Zusammenarbeit von
Mitgliedern der beiden Gruppen fir Magnahmen er-
forderlich.

Es ist in verschiedenen Kreisen angeregt worden, dag
zur Sicherslellung der Unabhéangigkeit der Bank von der
Reglerung cine Emissionsabteilung im Auslande einge~
richtet werden sollte, die der Leitung des Kommissars
unterstehen konnte, und die fiir die Reserve und {fiir die
A_qsgabe von Noten veranitwortlich sein wiirde. Eine solche
Burgschafi_ ware wohl politischer, aber nicht fechnischer
f\rt, _qnd ein dahin gehender Vorschlag liegt auferhalb der
Zustandigkeil des Komitees.

Ein Studium der Anlage ist wesenilich fiir das voliige
Verstandnis der Ratschlage des Komitees. Dieses hat sich
damit begniigt, hier auf die hauptsachlichsten Grundziige,
denen es Wichligkeit beimift, aufmerksam zu machen.

Indem wir auch weiterhin fir den Augenblick an-
nehmen, daf die schwierige Frage des Staatshaushalts mit
Erfolg gelost ist, glauben wir, daf unsere Vorschldge eine
praktische Methode liefern, nicht nur fiir die Stabilisierung
des deutschen Wechselkurses, sondern auch dafiir, dag fiir
d_xe deutsche Volkswirischaft jene Kredite wertbestandig
sichergestellt werden, die fiir ihre Wiedererstarkung und
fur die Reparationszahlungen unbedingt erforderlich sind.

Auch die Arbeiter werden ihren Vorieil dabei finden,
dgnn ihre Interessen sind vor allem von der Stabilitat ab-
hangig. Einige Volksklassen mogen einen Ausgleich in den
erstaunlichen Vermogensumwalzungen finden, welche die
Intlation mit sich bringt — manche ziehen ihren Vorteil
daraus, andere haben darunter zu leiden. Aber fir die
arbeitenden Klassen ist die Unbestandigkeit der Verhali-
nisse nur vom Bosen; sie bietet keineriei Ausgleichsmog~
lichkeiien. In diesem Zusammenhange wollen wir auf die
Ansichten verweisen, die der Verireter der Arbeiler in
Berlin uns gegeniiber zum Ausdruck brachte. Indem Herr
Gragmann nicht fur die Gesamtheit des deuischen Volkes,
sondern nur fir die Klasse sprach, die er vertral,
stellte er fest, dak die deuischen arbeitenden Kiassen nicht
eine zweite Inflationsperiode aushalten konnten. Sie
miften an die Welt fir eine wertbestandige Wahrung
appellieren, die es ihnen ermoglichte, auch noch vier
Wochen nach Empfang des Lohnes elwas dafur zu
kaufen. Es ist klar, daB eine kunftige Inflation kaum zu
befurchten ist, wenn die Bankstatuten sireng eingchalten
werden. Einer der zu erwartenden Vorleile ist, dak in
Deutschland auBer Verkehr (geseble  auslandische
Zahlungsmittel, die augenblicklich wirtschafilich unfrucht-
bar sind, in der Form von Zeichnungen auf oder von Ein-~
lagen in die Bank wieder in Verkehr gebracht und zu wirt-
schafflicher Verwendung zuriickgefiihrt werden.
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VIl. Der Staatshaushalt und die zeilweilige Reparations~
erleichterung.

Die Aufmerksamkeit mag jet auf den anderen Haupt-
punkit unseres Problems gelenki werden: auf den Aus-
gleich des Staatshaushalls. Wir schlagen vor, zuerst den
allgemeinen Haushalt des Reiches zu behandeln, zweitens,
und geirennt, die Eisenbahnen, die augenblicklich nichis
zum allgemeinen Staatshaushalt beiiragen.

AuBer einer wertbestandigen Wahrung und der oben
naher bestimmien wirtschafilichen Einheit erforder! der
Staatshaushalt eine gewisse Enilasiung von den unmittel~
baren Auflagen aus dem Verirage, wodurch die Einsiellung
der fur die Allilerten unbedingt erforderlichen Sach-
leistungen nicht bedingt wird, wahrend andererseils die
Lage des Staatshaushalies sichergesieilf bleiben soll.

VIil. Die Grundprinzipien fiir die jahrliche Belaslung
Deutschlands.

a) Die Veriragsverpflichtungen und ihre
Wirkung auf die Moglichkeii, den Haus~
halt dauernd zu balancieren.

Es ist klar, da§ die Balancierung des Haushalis, eben-
so wie die Stabilisierung der Wahrung wenig Wert hat,
wenn sie nichi aufrechierhalten werden konnen. Es ge~
nugt nicht, daf man die Uberzeugung hat, daf ein cder
seibst mehrere Pudgets balancieren werden konnen. Man
muf sich uberlegen, unter welchen Bedingungen bei ver~
nunftiger Verwaliung sowohl die finanzielle als auch die
Wahrungssiabilitat dauernd gesichert bleiben kann, oder
vielmehr welche Umstande eine einmal erreichte Stabiiitat
gefahrden konnen. Es ist daher unerlaBlich, dag wir uns,
zwar nicht ebenso detaiiliert, aber doch imimerhin unter
bBeriicksichtigung der wichtigsten Faktoren, mil den spaie-
ren jahren beschaftigen, wahrend welcher Deutschland ail-
mahlich seine auBeren Veriragsverpflichtungen wird er-
fullen missen.

Wir lehnen selbstverstandlich die Ansichi ab, dag aus
Deutschlands Hilfsquellen zunachst seine vollen inneren
Bedurfnisse erfuili werden miissen und daB {ur die Er-
tullung seiner Vertragsverpflichtungen lediglich das heran-
gezogen wird, was ihm etwa an Uberschussen herauszu-
wirischafien beliebt. Gleichzeilig ist die Talsache zu be-
riicksichtigen, daf der Haushalt sofort aus dem Gleich-
gewicht gebracht wird und auch die Wahrungssiabilitat
wahrscheinlich in Miileidenschaft gezogen wird, wenn die
an erster Stelle siehende Reparationsverptlichlung, die
Deuischiand begleichen soll, zusammen mit einem nicht
weller einschrankbaren Minimum fiir seine eigenen inneren
Ausgaben, eine Summe ausmachi, die seine Steuerkraft
in einem gegebenen Jahr uberschreitel. In dem Fall ist
natirlich der einzig mogliche Ausweg der, daB die Ver-
fragsverpflichtungen fur das betreffende Jahr ermaBigt
werden. Daher ist die Sumime, die mit Sicherheit zu Re-
parafionszwecken angesekt werden kann, im groBen und
ganzen der Unierschied zwischen den Hochsteinkunfien
und Mindestausgaben fiir Deutschlands eigene Bediirfnisse.
Spater werden wir natiirlich und notwendig dahin kommen
miissen, die Hohe der Reparationszahlungen zu besprechen,
die aus den Haushaltshilisquellen geleistet werden konnen
und die dabei anzuwendende Methode, wenn die Vorbe-
dingungen einer stabilisierten Wahrung und eines ausge-
glichenen Haushalts erfiillt sind. Wollten wir unsere Auf-
gabe unfer irgendeinem anderen Gesichiswinkel in An-
griff nehmen, so wiirden wir sowohl die einfachen Forde-
rungen der Gerechligkeit als auch die praktischen Be-
dingungen fiir die Annahme oder Ablehnung unserer Vor-~
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schlage negieren mussen und den Zusammenhang und
offensichilichen Zweck unserer Aufgabe auBer achi lassen.

Man konnie allenfalls denken, dak, wenn wir uns so
mit Reparationszahlungen beschaftigt haben, es sich nur
um solche Zahlungen handele, wie sie wahrend der
Wiederaufbauperiode der nachsten paar Jahre gemacht
werden sollen. Demgegeniiber sei darauf hingewiesen, dai
es unsere Aufgabe ist, zu zeigen, wie die Wahrungs-~
stabilisierung und die Balancierung des Haushalls errcicht
werden konnen, nicht aber die Summen anzugeben, die
von Deutschland verlangt werden konnen, nachdem dieses
Ziel erreicht worden ist. Aber es ist aus den folgenden
Griinden nicht moglich, die verschiedenen Perioden der-
artig scharf voneinander zu irennen.

1. Es ist offensichilich, daB die Grundlage, auf der der
Haushalt am Ende der Wiederaufbauperiode balanciert,
vnd die darin fur Reparalionen eingesebte Summe stark
bestimmend auf die in den darauf folgenden Jahren zu
zahlenden Summen wirken miissen, sonst konnite, wie
schon gesagl, ein einmal erzieltes Gleichgewicht schnell
verlorengehen. Die Bemuhungen waren umsonst gewesen,
und dasselbe Problem wiirde aufs neue auftauchen.

2. Noch wichtiger ist die Tatsache, dak der Erfolg un-
serer Vorschlage fur die finanzielle Stabilisierung weseni-
lich von der Riuckkehr des Vertrauens abhangt. Wenn das
Veritrauen nicht wiederkehrt, so wird das in fremden Lan-
dern angelegte deutsche Kapital nicht zuriickkommen, und
das zu den in unserem DPlane vorgesehenen Zwecken ge-
worbene ausiandische Kapital sowie die auslandischen
Kredite zur laufenden Geschafisfithrung werden nicht ge-
wahrt werden konnen; ja sogar die ordnungsmagige
Steuererhebung wird nicht durchfuhrbar sein.

Es ist nicht moglich, dies Verirauen zu wecken, wenn
jebt nicht emme Regelung getroffen wird, die sowonl bei
Deutschland als auch bei der iibrigen Welt den Glauben
erweckt, daf sie auf einen belrachtlichen Zeitraum hinaus
die Sicherheit verschafil, daf weder Deutschlands Finanzen
noch seine auswartigen DBeziehungen durch erneute
Streitigkeiten gefahrdet werden. Wir werden sehen, dab
eine derartige Sicherheil nicht notwendig bedeutet, dag
die von Deuischland zu fragende Last wahrend einer Reihe
von Jahren die gleiche bleibt, nicht einmal daf die Hohe
dieser Jahreslast im voraus festgesekt wird. Dagegen be-
deutet sie die vorgangige Festsebung der Methode, nach
der die Steigerung der Last geregelt werden soll.

Wenn wir davon sprechen, daB eine derarlige Methode
auf einen ,befrachilichen Zeilraum*“ hinaus angewendet
werden soll, so denken wir in erster Linie an die Periode,
die den Darlehnsgebern und Financiers, deren Geld als
Teil unseres Planes benoligl wird, vorschweben duifte.
Wie wir sehen werden, verlangt unser Plan auslandische
wie inlandische Beteiligungen an einer Notenbank und ins~
besondere eine auslandische Anleihe als wesentiiche bBe-
dingung fiur die Ermoglichung und Sicherung der Repara-
tionszahlungen. Wir erkennen durchaus die Noiwendig-
keit und Gerechtigkeit, den im Verirage von Versailles
enthaltenen Grundsak aufrechizuerhalien, demzufolge
Deuischlands Zahlungen mit seiner zukiinftigen Zahlungs-
fahigkeil steigen sollen.

Wir ‘erkennen ferner an, daB bei einer heute schon
endgiillig vorgenommenen Schagung dieser Fakior sehr
wohl ungeniigend beriicksichtigt werden konnte, und daf
es sowohl gerecht als auch durchfiihrbar ist, daB die
Alliierfen an einem etwa zunehmenden Wohlstand Deulsch~
lands teilnehmen. Der einzige Punkt, den wir als wesent-
liche Bedingung der Stabilisierung anschen, ist, daB der-



arlig erhohte Lasten, die einer erhohten Zahlungsiahigkeil
entsprechen, durch eine Methode bestimmt werden miussen,
die bereits in der grundlegenden Regelung klar definiert
wird und deren Anwendung spaler automatisch oder
wenigstens fachwissenschaftlich, unparlelisch und nahezu
‘unangreifbar erfolgen kann.

Wir haben, wie ersichilich sein wird, versuchi, diesem
Bediirfnis dadurch Rechnung zu tragen, daB neben einer
feststehenden jahrlichen Zahlung ein veranderlicher Zu-
schlag fesigesebt werden soll, dessen Hohe von einer
zusammengesekten Indexzahl abhangt, welche Deutsch-
lands zunehmende Zahlungsfahigkeit widerspiegeln soll.

Es liegt augerhalb der Zustandigkeit des Ausschusses,
dic Zahl der Jahre oder die Summe zu umgrenzen, fiir die
der Index gelten soll, ebensowenig gehort es zu seiner Zu-
standigkeit, die Anzahl der Jahresleistungen festzuseken,
die Deutschland aufbringen soll, da dies nahezu die Fest-
sekung einer neuen deutschen Kapitalschuld bedeuten
wiirde. Bei jeder neuen Abmachung, durch die eine end-
giiltige Regelung der aus dem Kriege enistandenen ver-
schiedenen internationalen finanziellen Verpilichtungen
vorgenommen wird, wird es ein Leichies sein, unseren
Plan diesen neuen Bedingungen in bezug auf die deutsche
Schuld anzupassen.

b) Angemessene Besteuerung.

Wir haben unser moglichstes getan, das Prinzip an-
gemessener Besteuerung anzuwenden.

Als schlichte Forderung der Gerechtigkeit veriragt
dieser Grundsak keinerlei Diskussion und ist auch im Ver-
trage von Versailles vorgesehen, dag dem deutschen Volk
eine Steuerlast auferlegt werden muB, die mindestens so
schwer ist, wie die der Staatsangehorigen der alliierien
Lander. 4dn Deutschland hat kein Mensch, Privatmann oder
Verireter eines Volksteils, diesen Grundsak, wenn man ihn
ihm offen vorlegte, jemals abgelehnt. Soll der Grundsak
eingeschrankt werden, so kann es siqh nur um eine aus
prakfischen Riicksichten und allgemeiner wirtschaftlicher
Zweckmagigkeit im Interesse der Alliierten selbst vorzu-
nehmende Einschrankung handeln. Es ist offensichilich
moralisch richiig, und es wurde enischieden jedem natiir-
lichen Gerechtigkeitsgefiihl widerstreiten, wenn die Steuer-
pflichtigen der Lander, in denen groBe und wichlige
Landesteile durch den Krieg verwiistet worden sind, die
Last der Wiederherstellung iragen sollen, wahrend der
deutsche Steuerzahler, auf dessen Gebiet der Krieg keine
nennenswerte Verwiistung hervorgerufen hat mit einer
leichteren Last davonkommt. Gleichzeitig ist das Prinzip
wirtschaftlich gerechi, denn es ist offensichilich unan-
gemessen und nach keiner Richtung wiinschenswert, dak
etwa der allilerte Steuerzahler dadurch benachfeiligt wird,
dag die aus dem Kriege herrihrenden Steuern ihn als
Konsumenten schwerer belasten oder daB er in seinem
geschaftlichen Wettbewerb durch grokere Lasten auf den
Produktions- und Lohnkosten starker gehemmt werden
soll, als sein deutscher Konkurrent.

Wir haben sowohl die Bedeutung der Tatsache, daf
Deutschlands innere Schuld so gut wie gelilgt ist, als auch
die allgemeine Last der Besteuerung in den alliierten
Landern beriicksichiigt. Es sind, wie wir es eingehender in
Teil Il auseinanderseben, viele theoretfische und praktische
Schwierigkeiten vorhanden — aber wir haben nichtsdesto-
weniger unser moglichstes dafiir getan, dag unsere Vor-
schlage eine angemessene Last bei der gerechtesten Aus-
legung und Anwendung dieses Prinzips darstellen. Wir
sind iiberzeugt davon, daf unsere Vorschldge keine
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schwerere Last auferlegen, wir sind ferner uberzeugt, dai
wir das Prinzip, soweit es durchfiihrbar ist, nicht weniger
in Deutschlands, als im Interesse der Alliierten angcwendet
haben.

c) Notwendigkeit eines ,,Wohlstandsindex®,

um die Alliierten an einem zunehmenden

Wohlstand Deutschlands teilnehmen zu
lassen.

Wir glauben, daB nach einer kurzen Erholungsperiode
Deutschlands finanzielle und wirtschattliche Lage wieder
normal sein wird; nach dieser Zeit wird der Index zu wirken
anfangen. )

Das System einer veranderlichen Jahreszahlung ist bel
Zahlungsplanen durch den Gebrauch sankiioniert. Wir
mochten es aber einer sorgfaltigen Erwagung anheim-
geben, ob es sich nicht emptiehlt, den bestehenden Index,
der auf dem Wert der Ausfuhr beruht, abzuandern, da uns
dieser Index unvollkommen zu sein scheint.

Wir sind uns vollkommen klar dariiber, da§ es fiir und
gegen jede Probe, die vorgeschlagen werden kann, iriftige
Grunde gibl, und wir beabsichtigen nicht, sie im einzelnen
zu untersuchen. Wir sind der Meinung, daf die un~
bestriﬂenen Mangel bestimmier Indices groBtenteils weg-
tallen,_ wenn ein zusammengesepter Index gewahlt wird,
und wir sind einigermaBen davon iiberzeugt, dag sich ein
angemessener MaBstab fir Deuischlands zunehmenden
Wohlstand finden lassen wird. Unsere Anregungen, die
wir nach Erwagung verschiedener Moglichkeiten fir einen
solchen Index vorschlagen, werden in Annex 2 wieder-
gegeben.

Wir nehmen es auf uns, die Aufmerksamkeit der
Reparqhonskommission auf diese Vorschlage zu lenken.

Wir sind der Meinung, daB mindestens wahrend der
D_erlode, innerhalb deren die von uns vorgeschlagene An-
lel.l}e amorhisiert wird, Deutschlands jahrliche Last nicht
gr_o?,er sein soll, als sie es durch Anwendung dieses Index
sein wiirde; wenn grofere Zahlungen als die oben be-
zeichneten gefordert wiirden, so wiirde der Ausschuf keine
Veyaniworiung fir das Balancieren des Haushalts selbst in
spateren Jahren iibernehmen.

Wir schlagen vor, einen Jahresdurchschnitt (in der
Haupisache die Jahre 1926, 27, 28, 29) als Grundiage zu
nehmen, ferner die prozentuale Zunahme in jeder der
folgenden sechs Kategorien statistisch bedeutender Auf-
stellungen (Eisenbahnverkehr, Bevolkerung, AuBenhandel,
Verbrauch an Tabak usw., Budgetausgaben und Kohlen-
verbrauch) {esizustellen, und daB der Durchschmii aus
diesen sechs Prozenizahlen den MaBstab fur die den
Veriragsleistungen zuzufiigenden Zuschlage in einein ge-
gebenen zukiinftigen Jahr bilden soll.

Bei diesem System behalt Deutschland den Anreiz, sich
zu entwickeln, da ihm der groBere Teil des Vorteils jeder
Wohlstandszunahme verbleibt, wahrend die Alliierten einen
angemessenen Anteill an dieser Zunahme erhalten und
keinen Verlust durch eine frithzeitige Schakung. zukiinfltiger
Zahlungsfahigkeit zu gewartigen haben.

Gleichzeitig bietet eine Methode, die nicht nach Er-
messen, sondern automatisch angewandt wird, sowohl
Deutschland als auch der Welt von Anfang an die notige
Garantie, daf die Veriragsforderungen in der Periode, auf
die sich die Regelung bezieht, nicht neuen Verhandiungen
und Sireitigkeiten ausgesekt werden.

Wir schlagen jedoch noch einen Ausgleichsfakior ganz
anderer Art vor, der nur eine VorsichismaBregel bedeutet
und der vielleicht niemals zur Anwendung kommi. Der
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Verirag berechnet Deuischlands Verpflichtungen in Gold,
und der Bequemiichkeit halber haben wir unsere Schakung
ebenso ausgedriickt. Aber sowohl Deutschlands Last als
auch die Vorteile der Alliierten aus Veriragszahlungen
bestehen in Waren und Diensileistungen. Gold ist nur ein
Wertmesser und kann, wenn es als solcher uiber eine lange
Reihe von Jahren angewendet wird, sich als unsicher und
mangelhaft erweisen. Nur bei wirklich bedeutenden Ande-~
rungen ware ein Eingreifen notig und wir schlagen daher
vor, daB eine Minderung oder Steigerung der Zahlen, so~
wohl in bezug auf den Magstab als auch in bezug auf die

Zuschlage, entsprechend den Anderungen in der allgemeinen:

Kautkrait des Goldes automatisch geschehen soll, sobald
nach der Entscheidung einer unpartenschen Stelle derartige
Schwankungen mehr als 10 v. H. belragen.

diDerUnterschiedzwischender Zahlungs-

fahigkeit des deuischen Sitecuerzahlers

und der Fahigkeit des Deutschen Reiches,
die Alliierten zu bezahlen.

Es hat bisher die Tendenz bestanden, zwei verschie-
dene, wenn auch verwandte, Fragen miteinander zu ver-
mengen, namlich erstens die der Hohe der Einkiinfte, die
Deutschland fur das Reparationskonto zur Verfiigung
stellen kann, und zweitens die des Belrages, der ans Aus-
land abgefuhrt werden kann. Die aufgebrachten und an
die Allnerten auf Reparationskonto abgefuhrien Geider
konnen auf die Dauer nicht die Summen iiberschreiten,
die durch die Zahlungsbilanz iiberwiesen werden konnen,
ohné daf Unstabilitat der Wahrung und des Staatshaus-
haltes die Folgeerscheinungen sind. Es ist indessen klar,
dak der durch Sieuern autbringbare tUberschuf des Staats-
haushaltes nicht durch die vollig verschiedene Frage der
Bedingungen fur Uberweisungen ans Ausland begrenzt
wird. Wir schlagen daher vor, scharf zwischen den beiden
Problemen zu unterscheiden und zuerst das Problem des
hochsten Staalshaushalisiiberschusses, und dann das dei
Zahiung an die Alliierten zu behandeln. Die bisherigen
abweictienden Urieile iiber Deutschlands ,Zahlungsfahig-~
keit** waren haufig von der Wahl zwischen diesen beiden
Methoden abhiangig.

Als erstes Mittel fiir das Anfassen der Frage bietet
das Kennzeichen des Staatshaushaltes offensichiliche Vor-
teile und Anziehungspunkte.

Zunachst mussen Reparationszahlungen als Posten in
den Staatshaushalt cingesept werden. Der Haushalt
selbst ist die Summe von Entscheidungen einer einzigen
Instanz. Sie ist einer sachverstandigen Begutachtung mit
geringeren Fehlermoglichkeiten der Berechnung und Unter-
suchung zuganglich.

Durch Vergleichen kann man die , Wirtschaftsbilanz*
eines Landes unmoglich genau berechnen. Die Bilanz
kann selbst zu einem gegebenen Augenblick nur an-
nahernd geschakt werden, da die unsichibare Aus- und

Einfuhr, die doch einen bedeutenden Teil der Bilanz
ausmachen, nicht genau bekannt sein konnen. Und eine
mogiiche Wirtschaftsbilanz ist elwas noch viel Un-

gewisseres. Sie hangt nicht von den Entscheidungen
einer einzelnen Instanz ab, sondern von den Unierneh-
mungen von Einzelkaufleuten und -~fabrikanten. Die
Reparationsforderungen selbst werden sie noch ver~
groBern. Wieweit eine wirlschaftliche Anpassung uber
eine lange Reihe von )ahren und unter dem Druck aus-
wartiger Verpflichtungen iiberhaupt moglich ist, ist eine
Frage der Vermulung; eine wirklich besiehende Wirt-
schaftsbilanz gibl so lange nur ein sehr ungewisses DBild,
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als derarhige Verpflichtungen nicht lange genug bestanden
haben, um ihre Wirkung auf die Wirtschaft des Landes aus-
zuiiben. Die Wirtschafisbilanz ist daher durch Vergleich
mit dem Staatshaushalt unmoglich genau zu berechnen,
schwer zu handhaben und zu dehnbar.

Die durch die Wirlschafisbilanz gezogenen Grenzen
bestehen indessen in der Wirklichkeit, wenn sie auch un-
moglich genau zu bestimmen sind. Um die Stabilitat der
Wahrung eines Landes dauernd aufrechizuerhalien, muf
nicht nur sein Haushalt ausgeglichen sein, sondern auch
seine Gewinne im Auslande missen die Zahlungen aus-
gleichen, die es ans Ausland zu leisten hat; dies schliekt
nicht nur die Zahlungen fiir die eingefiihrten Giiter, sondern
auch die Reparationszahlungen ein. Auch das Gleich~
gewicht des Staatshaushalts kann nur unter denselben Be-
dingungen dauernd erhalfen bleiben. Anleiheoperationen
konnen die Sachlage verschleiern oder ihre prakfischen Aus-
wirkungen zeillich verschieben, aber andern koénnen sie sic
nicht. Wenn Reparationszahlungen durch die Einstellung
eines Postens in den Staaishaushalt aufgebracht werden
konnen und missen — d. h. durch Steuererhebung iuber
die inneren Ausgaben hinaus ~, so konnen sie nur durch
einen wirtschaftlichen UberschuB aus der Arbeitsleistung
des Landes bezahlt werden.

Wie man sehen wird, haben wir versuchi, beide Be-
frachtungsweisen durch eine Methode zur Anwendung zu
bringen, die wir sowohl fiir logisch als auch fiir praktisch
halten. Wir schaken den Beirag, den das Deuisclie Reich
in Goldmark zahlen kann, auf Grund von Erwagungen uber
die Moglichkeiten seines Haushaltes; wir schlagen aber
Biurgschaften gegen die Uberweisung soicher Markzahlun-
dgen in fremder Wahrung vor, die die Stabilisierung zer-
storen und damit kinftige Reparationen gefahrden wiirden.

im Vergleich zu einem System, das die auf Grund des
Staatshaushaites fiir moglich gehaltenen Summen wegen
Schaungen herabsekie, die auf einer moglichen Wirt-
schafisbilanz beruhien, bietel unsere Methode folgende
Vorieile:

a) sie ermoglicht, daf Hochsisummen erreicht und an
die Alliierten gezahlt werden konnen;

b) jede Einschrankung fiir die Uberlragung in fremde
Wahrungen wird von der genauen wirtschaftlichen Lage
abhangen, wic sie sich innerhalb der Wirklichkeit und nicht
in einer nolwendig problematischen Schakung darstellt;
und diese Einschrankung wird nur insoweit in Anwendung
gebracht, als sie sich tatsdchlich als notwendig erweist;

c) selbst insoweit die aufi Reparation gezahiten
Summen nicht vollstandig iiberwiesen werden konnen,
konnen sie . unier bestimmien Bedingungen von den
Alliierten fir Anlagen innerhalb Deutschlands verwendet
werden.

Vor allem empfehlen wir unseren Vorschlag aus folgen-
den Griinden: er paBt sich von selbst den Talsachen an;
die Last, die der deulsche Steuerzahler tragen solite,
miikte gerechterweise so offenbar der vom alliterten
Steuerzahler getragenen angepaft werden, daf nach
unserer Ansicht nur auBerst zwingende und erweisliche
Notwendigkeil einen Grund fiir Erleichterung der deutschen
Steuerbelastung abgeben konnte. Es wiirde cine Spekula-
fion und eine Ungerechiigkeit bedeuten, wenn man ver-
suchen wollie, die Maglichkeiten einer zukiinftigen Wechsel~
kursgesialtung vorauszusagen und im voraus Deutschlands
Lasten unter Bezugnahme auf eine problematische
Schabkung testzusegen. Erfahrung und nur Erfahrung ganz
allein kann zeigen, welche Uberiragungen in fremde
Wahrungen 1n Wirklichkeit stattfinden konnen. Unser



System sorgt in der Zwischenzeit fiir eine angemessene
Belastung des deutschen Steuerzahlers und ein ent-
sprechendes Guthaben in Goldmark auf Konto der
Alliierien, und schlieBlich sichert es die hochste Umwand-
lung dieser Markdepositen in fremde Wahrungen, welche
die wirklich vorhandene Aufnahmefahigkeit bei der
Jeweiligen Lage der Wechselkurse ermoglicht.

IX. Die normalen Hilfsquellen, aus denen Deutschland
zu zahlen hatle.

Im Hinblick auf diese Grundsake empiehlen wir, da§
})euischland seine Zahlungen aus folgenden Quellen
cistet:

A. Aus seinem ordentlichen Staatshaushalt;
B. aus Eisenbahnobligationen und Verkehrssteuern;
C. aus Schuldverschreibungen der Industrie.
Wir befrachten diese drei Quellen der Reihe nach.

A. Vorsorge fiir Vertragszahlungen aus
dem Staatshaushaltl

Gleichgewicht des Staatshaushalts.

Vorschlage dariiber zu machen, welche Zahlungen
Deutschland aus seinem ordenilichen Staalshaushall be-
werkstelligen kann und von welchen Zeitpunkten ab, heift
tatsachlich die erste der beiden uns gesteliten Sonder-
fragen beantworlen, und zwar die Frage: ,,Wie kann das
Gleichgewichit des deutschen Staatshaushalls erzielt
werden?* Falls namlich die wirischafiliche und steuerliche
Einheit des Reichs wiederhergestellt, eine wertbestandige
Wahrung eingefiihrt und der Staatshaushalt zeitweilig von
Zahlungen aus dem Verirage enllastet wird, miigte
Deutschland nach unserer Ansicht, durch eine kraflige
innere Anstrengung, die von dem Verirauen gelragen
wirde, das von einer allgemeinen und dauernden Rege-
lung zu erwarten wire, seinen Staatshaushall aus secinen
eigenen Mitteln ins Gleichgewicht bringen konnen und
dirfte dann in der Lage sein, ihn im Gleichgewichl zu er-
halten, vorausgesekt, daB die zukiinfiige Belastung durch
Zahlungen aus dem Vertrage nach einer Methode fest-
gesekt wird, die die Sicherheil gibt, daf diese Beiaslung
seine Leistungsfahigkeit nicht iibersteigt.

Mit anderen Worten, wir sind nicht der Ansichi, daB
wahrend einer Ubergangszeit — wie im Falle Osterreichs
und Ungarns —~ eine aufere Anleihe zu dem besonderen
Zwecke der Deckung von planmaBigen Fehlbetragen er-
forderlich isl. Geld aus dem Ausland bildet allerdings
einen wesenilichen Bestandieil unseres Planes, teils zum
Zweck der Errichtung einer neuen Notenbank, feils zur Ver-
hinderung einer Unterbrechung der Sachlieferungen wah-
rend der [bergangszeit und vor allem zur Herslellung des
Vertrauens, von dem der gesamte Erfolg unseres Planes
abhangt. Aber wir schlagen nicht vor, da es selbsi in
einer Ubergangszeit auf die Deckung von Fehibelragen
bei den ordentlichen Ausgaben beschrankt oder fiir diesen
Zweck besonders gewidmet werden solle. Wir meinen im
Gegenteil, wie man sehen wird, daf innere Hiifsquellen
von Anfang an zur Deckung der ordenilichen inneren Aus-
gaben dienen und, augerdem binnen sehr kurzer Frist
genugen missen, um zur Bezahlung der duferen Schuld
erheblich beizusteuern.

Die gegenwartige Lage des Staalshaushalis ist ziem-~
lich ausfiihrlich im Teil Il dargesteilt, der unsere Kritiken
und Ratschlage betreffs der Makregeln enthall, die wir fur
ausfiihrbar erachten, um Ersparnisse bei den Ausgaben
und Erhohung der Besteuerung zu erziclen.
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Wir beschranken uns hier auf unsere Schlugfolgerun~
gen betreffs der Vorsorge, die fir die Zahlungsverpilich-
fungen aus dem Verirage getroffen werden kann.

1.Staatshaushalt 1924/25. Nach unserer Ansicht
mag im ersten Jahr (1924/25) der ordenlliche Staatshaushalt
ins Gleichgewicht gebracht werden konnen. Selbst wenn
sich ein Fehlbelrag ergeben sollie, diirfle er nach unserer
Uberzeugung nicht derart sein, dag er die Wertbestandig~
keit des Geldes gefahrdet und dag die Regierung
schlimmstenfalls zu gangbaren Aushilfsmilleln greifen
kann ~ Erhohung bestehender Steuern, neuen Notsteuern
und inneren Anleihen.

Selbst wenn energische MaBregeln ergriffen wiirden,
um jeden Fehlbetrag im Jahre 1924/25 abzuwenden, isl nach
unserer Uberzeugung von Deutschland nicht zu erwarten,
dag es durch Einschrankung der Ausgaben oder durch eine
Steigerung der Einnahmen irgendeine Zahlung an die
Alliierien auf Grund des Verirages aus Mitleln des Staats-~
haushalts wiirde aufbringen konnen; vielmehr sind wir
uberzeugt, daB jede Forderung einer derartigen Zahiung
sowohl den Aufbau des Staatshaushalis wie auch die
Wertbestandigkeit der Wahrung in Gefahr bringen wiirde.
Es wird noch besonders eroriert werden, wie auf andere
Weise fur die Reparationsglaubiger Abhilfe geschaffen
werden kann.

Die tiefgreifende Wirkung, die die Finanzen der Lander
(Preufen, Bayern usw.) und der Gemeinden aui das Gleich-
gewicht des Reichshaushalis ausiiben, hat uns lebhaft be-
schaftigt, und wir haben unseren Siandpunkt hinsichilich
des Systems der Zuschiisse und der orilichen Ausgaben
in Teil II dargelegt.

2. Staatshaushalt 1925/26. Hinsichilich des
Staaishaushaltes fiir das Jahr 1925/26 ist es klar, daf die
vorliegenden Angaben nicht geniigen, um ein genaues Ur-
teil iiber die Aussichien im einzelnen abzugeben. Indessen
sind gewisse allgemeine Schlugfolgerungen moglich.

Was die Einnahmeseite anbelangt, so wird der Ablauf
eines ganzen Jahres bei wertbestandiger Wahrung und
Wiederordnung der Verhalinisse die Einnahmen von selbst
sleigern. Die Zeit der Erholung wird nicht lang genug
gewesen sein, um den Erirag der Einkommensteuer vollig
wiederherzustellen, aber zum mindesten werden 1924/25
Gewinne in Goldmark vorhanden sein, auf Grund deren
eine angemessene Steuerveranlagung stattfinaen kann. Die
Verbrauchssteuern wiirden durch den wiederkehrenden
Wohlstand unmiitelbar beeinflugt werden.

Auf der Ausgabenseiie darf mit einiger Zuversicht er-~
hofft werden, da& die Ausgaben fiir die Arbeitslosen eine
erhebliche Abnahme aufweisen werden. Die Ausgaben
fiur das Heer sind herabsekungsfahig. Bei den Pensions~
lasten wird ein automatisches Abnehmen sich fihlbar
machen.

Eine Zunahme der Ausgaben ist trokdem zu erwarten.
Alles In allem sind wir jedoch der Meinung, daf das An-
wachsen der Einnahmen mehr als hinreichend sein sollte,
um jeder Zunahme der Ausgaben die Wage zu halten. Was
fir Ansichten auch uiber das Schlugergebnis des Haushalts-
plans fiir 1924/25 vorgebracht werden, wir sind uns klar
daruber, daB das zweile Jahr eine weseniliche Besserung
bringen wird. Das Ergebnis des ersten Jahres beecinfluft
deshalb unsere Ansicht dariiber, ob das Ergebnis des
folgenden Jahres tatsdchlich ein betrachilicher UberschuB
sein wird. Wenn es sich erweisen soilte, daf der Haus-
haltsplan fiir 1924/25 durch Steuern allein nichi ins Gieich-
gewichf gebracht werden kann, so konnie die zu er-
wartende Besserung im folgenden Jahre nur geradc aus-
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reichend sein, um das erwiinschte Gleichgewicht zu sichern.
Wenn andererseits 1924/25 keine Anleihen notig waren,
wurde jede Besserung 1m folgenden Jahre reiner Uber-
schuf sein und ganz fir die Lasten aus dem Versailler
Vertrag verwendet werden konnen.

Wir sind durchaus der Ansicht, dag die Einnahmen bei
Zusammenziehung der beiden Jahre zur Deckung der
ordentlichen Ausgaben ausreichen miiBien, und wir halten
die Moglichkeit eines kleinen Uberschusses nicht fir aus-
geschlossen. Andererseits kann nicht mit Sicherheit ge-
sagt werden, ob nicht der Einschluf einer Zwangshaflung
fur Lasten aus dem Versailler Verirag das ganze Gleich-
gewicht zersioren wiirde, und es ist offenbar lebenswichtig,
daf man den Fehler vermeidet, wahrend der Gesundung
eine Summe als erste Zahlung festzuseken, die nicht durch
die Umsiande gerechifertigt ist.

Die Stabilitat kunftiger Reparationszahlungen und der
deuische Kredii im allgemeinen konnlen auf diese Weise
gefahrdet werden.

Noch ein anderer Fakior mup in Betracht gezogen
werden. Fur die erfolgreiche Durchfuhrung des Plans fiir
die Behandlung der Eisenbahnen, auf den wir spater ein-
gehen werden, ist es nolig, den Erirag der Verkehrssteuer
bis zu 250 000 000 Goldmark firr das laufende Jahr ‘auf der
Einnahmeseite des Haushalisplans zu streichen und fiir
die rahlung der Veriragslasten zu verwenden.

Andgrerseits sieht dieser Plan auch den Verkauf von
Vorzugsaktien durch die Eisenbahngesellschafi zum Nenn-~
werf von 2000 000 000 Goldmark vor, und zwar so, dag ein
Viertel des Ertrages dein deuischen Staalshaushalt zu-
fliet und der Uberschuf zur Deckung der vergangenen
und kunttigen hauptsachlichsten Ausgaben der Eisenbahn
benupt wird. Wir messen dem Verkauf dieser Vorzugs-
aktien an das Publikum groken Wert fiir die erfolgreiche
Durchfiihrung des Eisenbahnplanes bei, und wir halten uns
zu der Annahme berechiigt, daf die deulsche Regierung
noch vor dem Abschlu des Jahres 1925/26 als Ergebnis
dieser Transaktfion im tatsachlichen Besi von 500 000 000
Goldmark sein wird. Dem Haushaltsplan kann deshalb
entsprechend nachgeholfen werden, und nach Beriick-
sichtigung der Streichung von 250 000 000 Goldmark beziig-
lich der Verkehrssteuer bieibt ein Uberschuf von 250 600 000
Goldmark, der fir die Lasten aus dem Versailler Vertrag
verwendbar sein dirfie.

Durch das von uns angedeutete Verfahren wird jede
Gefahr fur die kiinftige Stabiiitat durch verfrithtes Angreifen
der ordentlichen Hilfsquellen des deuischen Staatshaus-
halts verhiitet werden und es wird ein neuer Anreiz ge-
schaffen, die Vorzugsakiien in Privateigentum iiber~
zufiihren.

Wir empfehlen deshalb, von Deutschland zu verlangen,
daf es im Jahre 1925/26 die Lasten aus dem Friedens-
vertrage bis zu dem Beirage von 250000000 Goldmark
aus seinem Staatshaushalt decki. Wenn der Staatshaus-
halt, entgegen unserer Erwarlung, aus dem Verkauf der
Vorzugsaktien nicht 500 000 000 Goldmark erzieli, sind wir
der Meinung, daB das sich etwa ergebende Defizit durch
eine innere Anleihe gedeckt werden konnte. .

Der Erirag der Verkehrssteuer sollte hiernach nur
insoweit auf der Einnahmeseite des Haushaltsplans gebucht
werden, wie er iber 250000000 Goldmark im Jahre
1925/26 und iiber 290000000 Goldmark in den folgenden
Jahren hinausgeht.

Wir behalten uns nochmals die Frage vor, wie andere
Mittel fir weitere Reparationszahlungen zur Verfiigung zu
stellen sind.
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3. DerHaushaltsplanspatererjahre. Wie
wir schon sagten, kann Deuischlands Kredit sich nicht auf
die bloge Herstellung des Gleichgewichts im Haushalts-
plan grunden. Es mu§ klar zutage freten, dag dies Gleich~
gewicht dauernd aufrechterhaiten werden kann. Wir
miussen deshalb unbedingt erwagen, welche Last Deutsch~
land in nachster Zukunft ohne Gefahrdung dieses Gleich-
gewichies iragen kann. Es muBten in dieser Hinsichi noi-
wendigerweise gewisse Annahmen aufgestellt werden.
Folgende- Erwagung ist angestelll worden: Wenn der
Staatshaushalt zwei Jahre lang von Lasten aus dem Ver-
sailler Verirag befreil wiirde und eine stabile Wahrung
wiederhergestellt ware, miikte Deutschland im Jahre 1926
auf dem besten Wege zu volliger Gesundung sein und in
drei Jahren, bis 1928, einen normalen Stand seiner Wirl-
schaft erreichen. Wir haben den vermutlichen Ertrag seiner
verschiedenen Sieuern und seine Sieuerkraftl im ganzen
sowie die wahrscheinlichen Veranderungen in den Aus-
gaben, die unter diesen sich bessernden Verhalinissen ge-
macht werden, in Betracht gezogen und wir sind bei voller
Beriicksichtigung moglicher Irrfiimer zu endgiiltigen Schlui-
folgerungen iiber die Summen gelangt, die ohne Ge-
fahrdung der Stabilitat des Staatshaushalls fiir die Lasten
aus dem Versailler Vertrag angesebt werden konnen. Wir
haben diese Ergebnisse im Zusammenhange mit der wahr-
scheinlichen hochsten Ziffer befrachtet, bis zu der das
Nationaleinkommen voraussichilich von seinem jekigen
Stande anwachsen kann, und mit dem hochsimoglichen
Teilbeirage dieser Zunahme, der mit Aussicht auf Erfolg
weggesteuert werden kann.

Wir folgern, daB die Haushallsplane fiir die drei
folgenden Jahre, nach Beriicksichtigung eines etwa unver-
meidlichen Steigens der Ausgaben, ohne Gefahr die folgen-
den Hochstsummen vorsehen konnen:

1926/27 . 110 Millionen,
192728 . . . . 500 Millionen,
1928/29 . . . . 1250 Millionen.

Indem wir andererseits die Schwierigkeit wirdigen,
Deutschlands Erholungsfahigkeit wahrend der Jahre 1926/27
und 1927/28 abzuschaken, mochten wir den Vorschlag
machen, fur diese Betrage die Moglichkeit einer Abanderung,
und zwar um eine Summe von nicht uber 250 Millionen
Goldmark, nach folgendem Plan vorzusehen: Wenn die ge~
samien konirollierten Einkiinfte, wie sie in Abschnitt XIV
auseinandergeset sind, im Jahre 1926/27 eine Milliarde
oder im Jahre 1927/28 eine und eine viertel Milliarde uber-
schreifen, so sollen die obigen Reparationsbeilrdge um
ein Dritiel dieses [berschusses erhoht werden. Wenn um-
gekehri diese Gesamteinkiinfte im Jahre 1926/27 eine
Milliarde oder im Jahre 1927/28 eine und eine viertel
Milliarde nicht erreichen, so sollen die Beiirdge um ein
Drittel des Fehlbetrages vermindert werden.

Wir glauben, daf die Finanz- und Wirtschafislage
Deutschlands am Ende des Steuerjahres 1928/29 zum nor-
malen Stande zuruckgekehri sein wird, und daf der ge-
wohnliche Haushalisplan in diesem und den folgenden
Jahren die Einstellung einer Summe von 1% Milliarden
Goldmark tragen miigte. Als Gesamisummen aus den
Hilfsquellen des gewohnlichen Haushalisplans waren also
anzusegen: die Normalzahlung von 1% Milliarden plus der
(schon besprochenen) Zuschlagssumme, die aus dem Wohl-
standsindex errechnet wird, und zwar von 192930 ab.

Wir haben sorgfaltig die Frage erwogen, auf welchen
Belrag die Indexzahl angewendet werden soll, und da wir
wiinschen, daf Deuischlands Fortschritt in den ersten
Jahren seiner Gesundung nicht durch Mangel an neuem



l\'qpiial ungebuihrlich gehemm! wird, halten wir es fiir
wunschenswert, diese Zahl wahrend der ersien fiinf Jahre
der Anwendung des Index, namlich 1929/30 bis 1933/34, auf
den reinen Beitrag aus dem Staatshaushalte, das heit auf
2% Milliarden (oder die Halfte der gesamien Normal-
zahlung) anzuwenden. Nach diesem Datum, 1934/35, sollte

der Index auf den vollen Betrag dieses Beilrages an-
gewendet werden.

B. Eisenbahnen.

Wir haben mit Hilfe zweier maggebender Eisenbahn-
sachverstandigen die Lage der deutschen Fisenbahnen
genau geprift. Der Gegenstand ist wichlig, denn die
Eisenbahnen haben seit dem Waffenstilistand mit standig
wachsendem Verlust gearbeitel, der fiir den deutschen
Sfaaisﬁaushali schwere Lasten mit sich brachte.

_ Die meisten, wenn nicht alle Fisenbahnneke haben

seit dem Kriege eine Zeit groker Schwierigkeiten durch-
gemacht, und zwar aus Griinden, die groBenteils auBer-
halb ihres Maghtbereichs lagen. Beim Lesen des Berichis
der Sachverstandigen, der in Anlage Il zu finden ist, wird
es jedoch klar, dag die Deutschen an den grogten Schwie-
rigkeiten selbst schuld waren. Die deutsche Eisenbahn-
verwaltung mug sich zu zwei ernsten Anklagen als schuldig
bekgnnen. Erstens wird durch den jekt moglichen Abbau
bewiesen, dak sie viel zu viel Personal hatte, selbst wenn
man der Einfiihrung des Achtstundentages und den Lasten
d_es Ver§§1iller Vertrages Rechnung irdgl, mit denen sich
eine vo_r_ubergchende mangelhafte Organisation entschul~
digen laBt. Zweitens hat die Verwaltung iibertriebenen
Kapitalaufwand getrieben, was sie offenilich damit ent-
schuldigt, dag zur Abhilfe gegen die Arbeilslosigkeit in
weitem _MaBe gebaut worden ist.
) E§ ist nur recht und billig, zu bemerken, dag die Lage
jekt sich in kaum wiederzuerkennender Weise gebessert
hat, obgleich mehr zu tun iibrig bleibt. Die deutsche Re-
aierung hat die Eisenbahnen von der ordentlichen Verwal-
tung gefrennt und sie der Form nach soweit wie mdgiich
einem geschaftlichen GroBunternehmen angeahnelt. Das
Bauen im grogen hat nachgelassen und die Tarife sind
lr!it Gewalt so erhoht worden, dag die Fisenbahnen sich
nicht nur selbst erhalten, sondern Nuken abwerfen.

Diese MaBnahmen sind jedoch noch unzureichend. Der
Kapitalwert der Eisenbahnen wird von den Sachverstan-
digen bei vorsichtiger Schikung auf 26 Milliarden an-
gegeben. Durch alte Schulden werden sie nicht behindert,
denn ihre Lasten von friiher sind durch die Markentwertung
geloscht worden, und diese Lasten von frither be-
anspruchten in der Vorkriegszeit die Halfte der Brutto-
gewinne, die annahernd eine Milliarde Goldmark betrugen,
unbeschadet der Tatsache, daf groBe Ausgaben, die
ordnungsgem&k zu Lasten des Kapitalkontos hatten gebucht
werden konnen, gewohnheilsmaRig in die Belriebs~ und
Instandhallungskosten eingeschlossen wurden.

Die Eisenbahn-Sachverstandigen, und wir mit ihnen,
sind iiberzeugt, daB die Eisenbahnen unter geeigneter Lei-
tung, bei einheillicher Kontrolle und bei geeigneter Tarif-
politik ohne Schwierigkeit ein ihrem jekigen Kapilaiwert
angemessenes Einkommen bringen konnen.

Man braucht auch nicht zu denken, da§ diese Besse~
rung des Erirages durch Erhdhung der Fahrpreise und der
Preise aller Eisenbahn-Giitertransporte auf Kosten des
deutschen Volkes geht. Sie kann im wesentlichen durch
wirtschaftlichere Verwaliung der Eisenbahnen seibst er-
reicht werden.

Wenn wir das sagen, denken wir nichf an un-~
zureichende Lohne, sondern eher an die Ausinerzung ge-

wisser Verschwendungsiakioren sowie der Ausgaben, die
eigentlich auf Kapitalkonto gehoren, aus den Betriebs- und
Instandhaltungskosten.

Die Fisenbahn-Sachverstandigen kamen jedoch héchsl
widerstrebend zu dem SchluB, daf es nublos ware, irgend
elwas zu erwarlen, das dem vollen MaB der miiglichc:n
Besserung auch nur annahernd gleichkommt, solange_ die
Eisenbahnen unter der Kontrolle der Regierung .blelben.
Der ganze Geist der vergangenen Zeit des Regierungs-
besikes war darauf gerichtet, die Eisenbahnen in ersier
Linie im Inferesse der deutschen Indusirie und erst in
zweiter Linie als ein gewinnbringendes Uniernehmen zu
betreiben. Nach Ansicht der Sachverstandigen ist ein
volliger Bruch mit alten Uberlieferungen dringendes Er-
fordernis.

Wir nehmen ihre Schlugfolgerungen an und emp{ehl_en
die Umwandlung der deuischen Fisenbahnen in eine
Akliengesellschaft. FEs liegt nicht in unserer Absichi,
Deutschland dadurch der Verwaltung seiner Eisenbahnen
zugunsten der Alliierten zu berauben: im Gegenleil, unser
Plan verlanat nur eine maBige Verzinsung des Aniaae-
kapitals, und solange diese Zinsen einkommen, erwarten
wir keinerlei Eingriff in die deutsche Leitung des Unter-
nehmens.

Fiir den Fall der Zerlequng des Eisenbahnbetriebes
in mehrere Systeme, wie dies von der deuischen Regie~
rung selbst vorgeschlagen worden ist, mochten wir hinzu-~
fiiaen, daB diese Teilung ihre finanzielle Einheil nicht nach-
teilig beeinflussen diirfte.

Die Einzelheiten unserer Vorschldge sind in Anlage I.V
zu finden; wir begniigen uns hier, nur einen groben Umrig
daraus zu geben. '

Das Komitee empfiehlt, dag von den deuischen Eisen-
bahnen als Zahlungsbeitrag 11 Milliarden Goldmark in
Form von Hypotheken-Pfandbriefen anagefordert werden,
die mit 5 v. H. verzinst und mit einer jahrlichen Amorti~
sationsquote von 1 v. H. getilgt werden. Das Anlage-
kapital der deutschen Fisenbahnen wird von unseren Sach~
verstandigen nach Goldmarkberechnung auf 26 Miliiarden
ageschakt. Der Reingewinn dieser Eisenbahnen vor dem

- Kriege betrug nach weitgehender und falsachlich tiberirie~

bener Belastung auf Kapitel Betrieb~ und Instandhaltung
eine Milliarde. Die Zinsen- und Tilgungslast, die auf
diesen Obligationen liegt. betraat weniger als 3 v. H. des
Anlagekapitals, was im Vergleich mit der Belastung des
Anlaaekapitals in vielen anderen Landern der Well auker~
ordentlich niedrig erscheint.

In der Erkenninis, dag wahrend der Zeit der Reorgani-
sation der Fisenbahnen die vollen Beirdage fiir Zins- und
Tilgungszahlen nicht gefordert werden sollten, schlagen
wir fiir die folgenden Zahlungen auf Zinsenkonto vor:

1924—25 330 Millionen Goldmark

192526 465 . .

1926—27 550 . .

1927—28 und folgende Jahre 660 Millionen Goldmark.

Dies Jahr wird als Normaljahr angesehen.

AuBer den 11 Milliarden Schuldverschreibungep soll
die neue Fisenbahngesellschaft ein Kapital von 2 Milliarden
Vorzugsaktien erhalten, und der Rest ihrer Kapiial_sanlage,
namlich 13 Milliarden, soll durch gewdhnliche Aktlien ver-~
treten werden. 1% Milliarden der Vorzugsaktien sollen im
Gewahrsam der Gesellschaft beiseite aestellt werden, um
durch den Verkauf derselben an das Publikum die _Mxttel
zur Bezahlung schwebender Schulden und spaterer
Kapitalausgaben zu beschaffen.
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Der Erlos aus dem Verkauf der iibrigen 500 Millionen
Vorzugsakiien und aller gewohnlichen Aklien fallt der
deutschen Regierung zu. Die Eisenbahnen sollen durch
einen Rat von 18 Direkioren geleitet werden, von denen
neun von der deutschen Regierung und den privaten In~
habern von Vorzugsakiien gewahlt werden; die ubrigen
neun werden von dem Treuhander fir die Schuldverschrei-~
bungen ernanni, fiinf unter ihnen konnen Deuische sein.
Es ist also beabsichtigt, dag der Ral 14 deuische Mit-
glieder hal. Der Vorsikende des Rates und der General~
direktor der Eisenbahnen werden Deuische sein.

Es ist beabsichtigt, der Eisenbahngesellschaft Freiheit
in der Fuhrung ihrer Geschafte zu lassen, so wie sie es
fir qut befindet, jedoch unter der standigen Voraussehkung,
daB die deutsche Regierung eine so weitgehende Aufsicht
iiber die Eisenbahntarife und -beirieb hat, wie notig ist,
um unterschiedliche Behandlung zu verhindern und das
Publikum zu schiiken,

Eine solche Regierungsaufsicht darf jedoch niemals
derart ausgeiibt werden, daf sie die Eisenbahngesellschaft
auBerstand sekt, einen billigen und angemessenen Gewinn
aus ihrer Kapitalanlage zu erzielen.

Der Eisenbahnkommissar veriritt die Inieressen der
Inhaber von Schuldverschreibungen. Solange kein Riick-
stand in den Zinszahlungen eintritt, wird seine Haupi-
aufgabe darin bestehen, Berichte entgegenzunehmen,
statistische und finanzielle Angaben zu erhalten und tber-
haupt darauf zu achien, daf die Interessen der Inhaber
von Schuldverschreibungen nicht gefahrdet werden.

C.SchuldverschreibungenderIndustirie.

Das Komitee hat den Eindruck, daf es biliig und
wiinschenswert 1st, von der deuischen Industrie als Beitrag
zu den Reparationszahlungen eine Summe von mindestens
5 Milliarden Goldmark zu fordern; sie wird durch Schuld-
verschreibungen dargestelll, die hypothekarisch an erster
Stelle stehen und jahrlich 5 v. H. Zinsen und 1 v. H.
Tilgungsquote zu iragen haben. Der Beirag dieser
Schuldverschreibungen ist niedriger als die Gesamischuld-~
summe der Industrieunternehmungen in Deuischland vor
dem Kriege. Diese Schulden sind zum grogten Teil durch
Zahlungen zum Nennwer! mit entwertetem Papiergeld ab-
getragen worden oder so gut wie verschwunden. Uberdies
haben die Indusirieunternehmungen aus dem Verfall der
Wahrung mannigfachen Nuken gezogen, z. B. durch das
spate Hinausschieben der Steuerzahlungen, durch ihnen
gewahrte Zuschiisse und Vorschiisse von seiten der deut-
schen Regierung, und durch die Entwertung des Nolgeldes,
das sie seibst ausgaben. Andererseils ist es unstreitig
wahr, daB durch die Geldentwertung in vielen Fallen auch
Verluste entstanden sind, z. B. durch den Verkauf von
Waren zu fesigesekten Preisen und in anderer Weise.

Es eriibrigt sich fir das Komitee, einen Uberschlag
iiber die Gesamlverluste und -gewinne zu machen; es ge-
niigt, wenn das Komitee seine UWberzeugung ausspricht,
daB eine der deuischen Indusirie auferlegte Hypotheken-
schuld von 5 Milliarden Goldmark, bei gerechier Verteilung,
maBigem Zinsfug und langer Tilgungsirist keine schwerere
Belastung schafft, als diejenige ware, welche chne Geld-
entwertung bestande.

In der Tat hat die deuische Regierung selbst in einem
Vorschlag vom 7. Juni 1923 an alle allilerten und assozi-
ierten Regierungen die Billigkeit eines solchen Vorschlages
anerkannt.

Dieser Vorschlag wurde spater durch sehr maggebende
Personlichkeiten der darauf folgenden und der jebigen
deutschen Regierung bestatigt.
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Das obenerwahnte Angebot betrug 10 Milliarden Gold-~
mark und bezog sich auf die gewinnbringenden Tatigkeiten,
auf Industrie, Banken, Handel, Verkehr und Landwirischaft.
Das Komitee fordert nur 5 Milliarden und schldgt die Be-
freiung der Landwirtschaft von der Hypothek vor. Da wir
uns der Bedeutung der Landwirischaft fiir eine Nation be-
wuBt sind, die ihre Lebensmittelversorgung nicht voéllig
decken kann, so meinen wir bei einem Vorschlage iiber
die Last, die der Landwirtschaft billigerweise auferlegt
werden sollte, um so gréBere Zuriickhaltung iiben zu sollen,
obwohl wir die Augen nicht vor der Tatsache verschlieken
konnen, dag ein groker Tell der Verschuldung der Land-
wirtschaft zum bloBen Nennwert abgelragen worden ist,
und die Eigenfiimer von Rechien am Grund und Boden
wesentliche Gewinne auf Kosten ihrer frilheren Glaubiger
erzielt haben.

Wir wiinschen es klarzustellen, dag das Komitee mit
seiner Forderung von hypothekarischen Schuldverschrei~
bungen der Industrie in keiner Weise eine unbillige oder
sie benachieiligende Belastung empfiehlt, und legen daher
Nachdruck auf die Empfehlung, dak die deutsche Regierung
einen gehorigen und billigen Ausgleich zugunsten ihres
eigenen Staatshaushaliplanes vornimmt. Ist die deutsche
Regierung der Meinung, dag auch anderes Eigentum zu
belasten ware, um die Last der Reparationszahlungen auch
auf anderes Eigentum als das industrielle gleichmagig zu
verteilen, so empfehlen wir, dag dies zugunsten des deut-
schen Staatshaushaltes durch eine weitere Aufwertungs-
steuer oder durch eine besondere Bestellung e€ines Pfand-
rechtes oder auf andere Weise geschieht. Wird diese Richi-
linie verfolgt und ein billiges und genaues System der
direkten Besteuerung angenommen, so glaubt das Komitee,
daB alle Klassen in Deutschland zu ihrem billigen und an-
gemessenen Beilrag zu den Lasten des Versailler Ver-
trages durch direkie oder indirekte Steuern herangezogen
werden. In Erkenntnis der Tatsache, daf Deutschland von
flissigen Kapitalvorraten eniblogt ist und notwendig eine
Frist zur Erholung erhalien miigte, empfehlen wir, die
Zinsen der obenerwahnien 5 Milliarden Schuldverschrei-
bungen wahrend des ersten Jahres vollig zu streichen, sie
im zweiten Jahre auf 2% v.H. im dritten Jahre auf 5 v.H.,
und in den hierauf folgenden Jahren auf 5 v. H. nebst 1 v. H.
Tilgungsquote festzuseken. Im Falle des Verzuges bei der
Zahlung der Zinsen der Tilgungsquote oder des Kapitals
fir irgendeine der genannten Schuldverschreibungen ist
Vorsorge getroffen worden, um von der deuischen Regie-
rung durch Vermittlung des Kommissars fiir die kontrol-
lierten Einkiinfte Zahlung zu erlangen.

Der Plan ist in Anlage 5 zu finden.

X. Ubersicht iiber die Vorkehrungen fiir die veriraglichen
Zahlungen.

Wir sind nunmehr in der Lage, die gesamten Vor-
kehrungen zusammenzustellen, die wir fir die verirag-
lichen Zahlungen ins Auge fassen.

Periode des Haushaltsmoratoriums:

1. Jahr: Aus auBerer Anleihe und Teilzinsen (200 Millionen)
von Eisenbahnobligationen:

insgesamt 1000 Millionen Goldmark.

2. Jahr: Aus Zinsen von Eisenbahnobligationen (einschlieg-
lich 130 Millionen Ubertrag vom 1. Jahr) und
Zinsen von Indusirieobligationen und Beilrag aus
dem Staaishaushall, einschlieglich des Verkaufs
von Eisenbahnaktien:

insgesamt 1220 Millionen Goldmark.



Ubergangsperiode:
3. Jahr: Aus_ Zinsen von FEisenbahn- und Industrieobli~
galionen, aus dem Frirage der Transporisteuer
) und aus dem Staatshaushalt:
insgesamt 1200 Millionen Goldmark,
elwaiger Zuschlage oder Abstriche.
4. Jahr: Aus_ Zinsen von Eisenbahn- und Industrieobli-
qationen, aus dem FErtrage der Transporisteuer
) und aus dem Staaishaushall:
insgesamt 1750 Millionen Goldmark,
elwaiger Zuschlage oder Absiriche.

Normaljahr:

5. Jahr: Aus Zinsen von FEisenbahn- und Industricobli-

gationen, aus dem Ertrage der Transportsteuer und
aus dem Staatshaushalt: :

insgesamt 2500 Millionen Goldmark.

Der Lauf des 1. Jahres beginnt mit dem Tage, an dem
der Plan angenommen worden ist und durchgefiihrt wird.

Wir miissen bemerken, dag die fiir jedes Jahr an-
gegebenen Gesamtziffern die von dem deuischen Staats-
haushalt, von der Eisenbahngesellschaft und von den
S.chuld{lern der Industrieobligationen gezahlien Summen
Q’“SC}]}ICBCH mussen, gleichviel wer die wirklichen
llmpfa.ng_er dieser Summen sein mdgen: die Reparations-
kommission, die Kapitalisten, die die Wertpapiere erworben
haben, ~oder sogar die Schuldner selbst, falls sie ihre
Obhgqhonen zuriickgekauft haben,

Diese Zahlen umfassen offenbar nicht den Erlés aus
den] Verkauf von Kapitalguthaben, die die Glgubiger-
regierungen etwa vornehmen konnten. Sobald der Plan
zur Au_sfuhrung gelangt, wird die Reparationskommission
im Besik von 16 Milliarden Mark Obligationen sein, dic
verkauft werden konnen, soweit der Geldmarkt dafiir auf-
nahmefahig ist. Spater kdnnen Obligationen ausgegeben
werden, die die Transporisteuer und die Beitrage des
S}aaishaushaltes darstellern und die die Regierungen in
die Lage verseken, das Kapital ihrer Forderungen fliissig
zu machen.

XI. Alles einschliegende Zahlungen. Sachlieferungen.
Die alles einschliefende Natur der
Zahlungen.

Bevor wir diesen Teil unseres Berichtes schiiegen,
wiinschen wir vollig klarzustellen, dag die oben im Uber-
blick iiber die aufeinanderfolgenden Jahre angegebenen
Summen Deutschlands gesamte Verpflichtungen gegeniiber
den alliierten und assoziierten Machten hinsichtlich der
durch den Krieg verursachten Kosten umfassen, einschlieg-
lich Reparationen, Riickerstattungen aller Kosten aller
Besakungstruppen, des Ausgleichsverfahrens bis zur Hohe
der Beirdage, mit denen die deuische Regierung durch
Rechisspruch der Reparationskommission endgiillig be-
lastet wird, ferner der Kosten der Koniroll- und Uber-
wachungskommissionen usw. U[berall, wo in diesem Be-
richt oder in seinen Anlagen von Zahlungen aus dem
Vertrag, Reparatlionen, an die Alliierten zu zahlenden Be-
tragen usw. gesprochen wird, gebrauchen wir diese Aus-
driicke, um alle von Deutschland an die alliierten und
assoziierten Machie fiir die Kriegskosten zu zahlenden
Lasten einzuschlieBen. Sie umfassen auch solche Sonder-
zahlungen, wie die gemaB Arfikel 58, 124 und 125 des
Vertrages von Versailles geschuldeten.

Diejenigen Fonds, die bei der Reichsbank auf ein
Sonderkonto einzuzahlen sind, miissen fiir die vor-
erwahnten Zwecke verfiigbar bleiben, ohne daB irgend
etwas in dem vorliegenden Bericht in entgegengesektem

vorbehaltlich

vorbehaltlich

Sinn ausgelegt werden darf; indessen diirfen diese Worte
nicht dahin ausgelegt werden, als ob irgendwelchen I'ragen
der Verteilung oder Fragen der Prioritat unter den ver-
schiedenen Arten von Lasten prajudiziert werden sollte.

Wir gestatten uns die Tatsache zu betonen, dag von
dem Standpunki aus, von dem wir berufen sind, die Frage
zu hetrachien, die Verpflichtungen Deutschlands ein Ganzes
bilden, und dag eine Gattung von Lasten nur auf Kosten
einer anderen vergroBert werden kann.

Das Komitee hat Kenninis von der bedeuisamen Tat-
sache genommen, da§ Deuischland nicht in der Lage isi,
sich iiber seine Verpflichtungen aus dem Versailler Ver-~
frage Klarheit zu verschaffen, weil ihm von Zeit zu Zeit
im Laufe des Jahres Forderungen gestellt werden, die im
voraus iiberhaupt nicht berechnet werden konnen. Es
erscheint uns unmoglich, unter solchen Verhallnissen
irgendeinen Staatshaushalt nach wissenschafllichen Grund-~
saken aufzustellen und in befriedigender Weise ins Gleich-
gewicht zu bringen, und daB daher Mittel gefunden werden
miissen, diesem System ein Ende zu machen. Die Schwie-
rigkeit wird in befriedigender Weise uberwunden werden,
wenn Deutschlands Verpflichtungen fir jedes bestimmte
Jahr, unserem Plane enisprechend, genau umgrenzt werden
und wenn sie, wie oben vorgeschlagen, alle moglichen
Lasten Deutschlands einschlieBen, die inneren wie die
auBeren, einschlieglich der Kosten der nach unserem Plan
eingeseten Verwaltungskonirol en.

Sachlieferungen.

Wir haben der Frage der Sachlieferungen besondere
Aufmerksamkeit gewidmet: in ihrer finanziellen Wirkuna
unterscheiden sich die Sachlieferungen in Wirklichkeit nicht
von Barzahlungen, und sie konnen auf die Dauer den wirk-
lichen Uberschuf der deutschen Produklion gegeniiber dem
fir die Ausfuhr verfiiabaren Verbrauch nicht iibersteigen,
ohne die Wahrung in Unordnung zu bringen oder dic Auf-
nahme auswartiger Anleihen notwendig zu machen.

Nachdem wir dies klargestellf haben, miissen wir
daran erinnern:

1. daB sich der Verirag mit Sachlieferungen beschafligt;

2. deB sie gegenwarlig fiir die Wirlschaft inehrerer
alliierter Staaten unentbehrlich sind und nicht ohne erheb-
liche Erschiilterungen beseitigt werden konnen:

3. dak sie, wenn der Grundgedanke nicht iiberirieben
wird, einen Ansporn fiir die deutsche Produktfivitéat biiden
und auf diese Weise einen groBeren Ausfuhriiberschuf
ergeben konnen,

4. Sie konnen verhindern helfen, dak dieser UberschuB
durch die Kapitalsanlagen deutscher Privatpersonen im
Auslande aufgesogen wird; in diesem Zusammenhang
kann die Beibehaltung des Sachlieferungssystems, wenn
es nicht iibertrieben wird, dahin wirken, daf die llber~
weisungen so hoch wie moglich bleiben und daf die Alli-
ierten eine Prioritat erhalten. Infolgedessen erkennen wir
die Notwendigkeit der Fortsekung der Sachlieferungen an,
glauben indessen, daf sie leicht unwirtschafilich werden
konnen, wenn sie nicht auf natiirliche Erzeugnisse Deutsch-
lands, wie die im Vertrag im einzelnen behandelten Artikel
(Koks, Kohle, Farbstoffe usw.}, und zweitens auf die Aus-
fuhr beschrankt werden, die nicht die vorherige Einfuhr
eines erheblichen Prozentsakes ihres Wertes nach Deutsch-
land bedingt. In den beiden ersten Jahren der Durchfiih~
rung unseres Planes sind die verfiigbaren Miltel so be-
schrankt, daf sich eine aulomatische Verringerung der
Lieferungen ergeben wird. In der spateren Periode muf
das Programm, wenn Valutaschwierigkeiten vermieden
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werden sollen, von der Reparationskommission gemeinsam
mit dem in Kapitel XIII erwahnten Komitee im voraus sorg-
faltig in gewissen Zeitabstanden gepriift werden.

Weiter unlen erwghnen wir die Notwendigkeit, die fiir
die Zahlungen aus dem Verirage in den Jahren 1924—25
uvnd 1925—26 verfiigharen Summen fast ausschlielich in
Deutschland auszugeben. Unter diesen Umstdanden werden
die allilerten Regierungen jedenfalls priifen, ob es nicht
angebracht ist, das iekige Syslem beizubehalten, wodurch
die Ausgaben fur die Besakungsarmeen an ersier Sielle
aus dem Erlos der Sachleistungen bestriiten werden, die
an die Regierungen gemacht werden, welche die Truppen
unterhalien. .

Uberall, wo wir in diesem Bericht von Zahlungen fiir
Sachlieferungen gesprochen haben, wollten wir darunter
auch die Zahlungen verstanden wissen, die Deutschland
aus der Anwendung des ,Reparation Recovery Act“
erwachsen.

XIl. Wie die Zahlungen zu leisten sind.

Alle Zahlungen auf Reparationskonto (Zinsen und
Tilgungsquoten der Eisenbahn- oder Industrieobligationen,
Transporisteuer oder Haushaltsiiberschiisse) sind in Gold-
mark oder deren Gegenwert in deuischer Wahrung an die
Notenbank auf Konto des ,Agenten fiir Reparalions-
zahlungen“ zu leisten. Diese Zahlung bildet den end-
giiltigen Akt der deuischen Regierung zur Erfiillung der
ihr auf Grund des vorliegenden Planes obliegenden finan-
ziellen Verpflichtungen. Es ist leichter, die fir die
deutsche Wirtschaft und die deutschen Steuerquellen trag-~
baren Lasten zu schaken, als denjenigen Belrag des deut-
schen Vermogens, der ohne Schaden ans Ausland iikter-
tragen werden kann, und die erstere, nicht aber die zweite
Frage bildete das Haupiziel der Uniersuchungen des
Komitees.

XIll. Wie die Zahlungen empfangen werden sollen.

Die Verwendung und die Abhebung der so depo-
nierten Gelder wird von einem Komitee iiberwacht, das
aus dem Aaqenten fiir die Reparationszahlungen (einem
der Reparationskommission unterstehenden Verbindungs-
beamten, dessen Siellung und Pflichten weiler unten be-
stimmt sind) und aus fiinf sachkundigen Personen auf dem
Gebiete des Wechselkurs~ und Finanzwesens besteht, welche
fiinf der alliierten und assoziierten Machte vertreten. Dieses
Komitee wird die Durchfiihrung des Programms fiir die
Sachleistungen und die Zahlungen auf Grund des Repa-
ralion Recovery Act derart regeln, daf Schwierigkeiten,
die mit dem auslandischen Wechselverkehr auftrelen, ver-
hindert werden. Das Komitee wird aukerdem die Uber-~
weisungen von Bargeld an die Alliierten durch Ankauf von
Devisen regeln und iiberhaupt so handeln, dag die grogi-~
moglichen Uberweisungen erziell werden, ohne Schwan-
kungen von Wahrungen zu verursachen. Anlage VI enthalt
nahere Einzelheiten iiber seine Aufgaben. Wenn die von
Deutschland auf Reparationskonto geleisteten Zahiungen
mit der Zeil die Summen iibersteigen, die auf solche Weise
durch Lieferungen oder Devisenkaufe iiberwiesen werden
konnen, so werden sie sich selbstverstandlich in der Bank
ansammeln. Bis zu einer gewissen Grenze, unier nor~
malen VerhaHlnissen nicht iiber 2 Milliarden, werden diese
Ansammlungen ‘einen Teil der kurzfristigen Geldopera-
tionen der Bank bilden. Uber diesen Punkt hinaus wird
das Komitee diese Gelder in Deutschland in Obligationen
oder Anleihen zu den in der Anlage angegebenen Bedin-
gungen anlegen. Doch aus wirtschaftlichen und politischen
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Griinden ist eine unbegrenzie Ansammlung in dieser Ge-
stalt nicht beabsichtigt. Wir empfehlen eine Grenze von
funf Milliarden fiir die Gelder, die sich in Handen von
Reparationsglaubigern in Deutschland ansammeln. Ist die
Grenze erreicht, so miissen die Beitrage aus dem Stiaats-
haushall unter den in unserem Plan festgesekgten Grund-
betrag herabgesekt werden, so daB sie die Abhebungen
von dem Konto nicht iibersteigen und die Ansammlung
nicht weiter zunimm!. Bei Einireten dieses Falles wiirden
die Zahlungen Deutschlands aus dem Staalshaushalt und
die Verkehrssteuer bis zu dem Zeitpunkt herabgesekt
werden, in dem die lberweisungen an die Alliierten erhoht
werden konnen und die Ansammlung unier den genannten
Betrag zuriickgegangen sind.

Wir leugnen nicht, dag dieser Teil unseres Vorschlags
Schwierigkeiten ganz neuer Arf bieten wird, die nur durch
Erfahrung tiberwunden werden konnen. Aber welche Wahl
bleibt uns?

Um jede Moglichkeit der Entstehung von Valuta~ und
Stabilitatsschwierigkeiten auszuschlieBen, konnte der Re-
parationsbeirag endgiillig auf eine Summe festgesekt
werden, die sicherlich und ohne jeden Zweifel niedriger
ist als der deuische Ausfuhriiberschuf. In diesem Falle
wirde das Erreichen dieser Sicherheit eine so niedrige
Summe bedingen, dag sie fiir Deutschlands Glaubiger un-
annehmbar wére und fiir Deutschland eine ungerechtfertigte
Vergiinstigung darstellen wiirde.

Andererseits konnte die Schuld iiberhaupt ohne Riick-
sicht auf den Exportiberschuf festgesekt und die Be-
zahlung ohne irgendeine mdogliche Riicksicht auf Valuta-
schwierigkeitlen gefordert werden. Das wiirde zu kiinftiger
Unbestandigkeit der Wahrung und zu Katastrophen fiihren.

Wir sind iberzeugi, daB irgendeine Art einheitlicher
Politik mit fortgesekter sachverstandiger Verwaltung in
bezug auf die Valuta den Kernpunkt des Reparations-
problems bildet und wesentlich fir jedes durchfithrbare
System zur Erzielung von Hochsizahlungen Deutschlands
zugunsten der Alliierten ist.

XIV. Weitere Sicherheiten neben den Eisenbahn-~
Industrieobligationen.

und

Es geniigt offenbar nichi, nachzuweisen, dak es mog-
lich ist, die in Frage stehenden Summen anfzubringen.
Es ist im gemeinsamen Inlteresse wiinschenswert, die Mittel
zu finden, die taisachliche Fesistellung des mdglichen
berschusses zu gewahrleisten. Je mehr es gelingt, die
Zahlungen automatisch, gewohnheilsmagig und unabhangig
von den Schwankungen der politischen Hallung gegentiber
der Reparalionsfrage zu gestallen, um so weniger Rei-
bungen werden entstehen und um so aroBer wird die tat-
sachliche Stabilitat des deutschen Staatshaushalls sein.
Lekien Endes ist die beste Sicherheit fir die Zahlung das
Interesse der deutschen Regierung und des deulschen
Volkes, willigen Herzens eine Last auf sich zu nehmen,
von der die Welt iiberzeuat ist, daB sie die Grenzen der
deutschen Leisiungsfahigkeit nicht iibersieigt, und so rasch
als moglich eine Last abzuiragen, die schwer ist und schwer
sein soll.

Glaubiger pflegen sich indessen nicht mit einer
moralischen Sicherheit zu begniigen, und die Erfahrung
sowie die gegenwarlige Finanzlage Deutschlands sind
danach angetan, ihr natiirliches Verlangen nach greifbaren
und produktiven Sicherheiten zu verstarken.

Diese Sicherheiten sind nicht weniger lebenswichtig
im Interesse Deutschlands selbst, denn es wird von einem
groBen Teil seiner polilischen Sorgen befreit werden,



T TR e -

wenn die Haupltqguelle des politischen Sireifes durch ein
S_ysiem zum Versiegen gebracht wird, das die Repara-
tionszahlungen nicht mehr von der standigen Aufrechi-
erhaltung oder FErneuerung von Regierungsbeschliissen
abhangig macht. Insbesondere ist dies lebenswichtig im
Interesse unseres Planes, dessen Gelingen von dem festen
\(erirauc_en der ganzen Welt auf die regelmagige Erfiillung
cines einmal geschlossenen Abkommens abhangl.

_Ar}dererseiis zogern wir nicht, von gewissen dufersten
Ereignissen abgesehen, jedes System, das unmitielbar
oder mittelbar die tatsachliche Konirolle iiber Deutsch~
lands gesamte Einnahmen und Ausgaben in sich schliekt,
als unerwiinscht fir das Ziel, das alle im Auge haben,
abzulehnen.

Dies System wiirde der Kontrollbehorde die Verant-
worlung fiir alle Finanzwirren aufbiirden, und konnte einen
Vorqud fir diese bieten.

Die Anwendung dieser allgemeinen Haushalts-
kontrolle als Sicherung sollte fiir den Fall vorbehalten
werden, da§ Deutschland absichtlich die ihm jekt auferleg-
ten Verpflichtungen nicht erfiillt.

Wenn, wie wir glauben, die von uns vorgeschlagenen
Zahlungen ohne Gefahrdung der Stabilital des Staals-
hau§halts_geleisiei werden konnen, so ist es nach unserer
A_nsncht nicht unmoglich, ein System aufzustellen, bei dem
eme Verbindung des eigenen Inferesses mit lateniem
Drucke hinreichen wird, um eine gesunde Finanzverwal-
tung zu gewdhrleisten. Wir glauben, daf dies Ziel er-
reicht werden kann, wenn ohne irgendeine DBeeinirachti-
gung df_:_s _Vorzugsrech’res, das die Reparationszahlungen
gCg(?nwarhg an Deutschlands gesamier Habe besiken,
gewisse Sondereinnahmen unter der Kontrolle von
D_euischlands Glaubigern an diese tberwiesen werden.
Diese Einnahmen werden eine parallel laufende, aber keine
Hauptsicherheit bieten, und wir schlagen vor, dag sie aus
den Abgaben auf Zolle, Alkohol, Tabak, Bicr und Zucker
bestehen sollten.

Wir schlagen zu diesem Zweck vor, daf dieselben
unmittelbar in die Hande einer unparteiischen und wirk~
samen Kontrolle gelangen sollen; dak die Zahlungen aus
dem Verirage von der Konirollbehorde zuerst fiir Rech-
nung der Alliierten abgezogen werden sollten; und, daB
Deutschland fiir seine eigenen Zwecke lediglich iiber den
etwa verbleibenden Restbeirag verfiigen darf.

Wir glauben, daf dies System den allerhochsien
Wirkungsgrad besikt, ohne den Alliierten die Last der Ver-
antwortung fir irgendein Miglingen in der Ausfithrung des
Plans aufzubiirden.

Wir empfehlen, diese Kontrolle sofori einzurichlen,
ungeachtet der Tatsache, dag der Haushallsplan fur 1924/25
keinen Posten fur Zahlungen auf Grund des Versailler
Vertrages enthalt.

Wir machen diesen Vorschlag aus zwei Griunden: Durch
Einrichtung dieser Konlrolle bringt Deutschland diesen
Teil des Vorschlags endgiiltig und in offentlicher Form zur
Ausfihrung; zweitens wird durch schnelles Handeln
gewahrleistel, dag die Konirolle zu dem Zeitpunki, wo
ein Teil der Einkiinfte von Deutschlands Glaubigern ein-
behalten wird, bereils wirksam arbeitet.

Wir mochten hinzufiigen, dakf wir — auch wenn wir
das bestehende Branniweinmonopol unangelastet lassen
— dennoch angesichis der von technischen Sachverstan-
digen erhalienen Berichte die Umwandlung von Ver~
brauchssteuern in neue Monopole nicht vorschlagen, ob-
schon wir gewisse wichtice neue Vorschrifien bezuglich
des Tabakverkaufs empichlen. -

Konirollicrte Staalscinnahmen: Erirag.

"Die von den deuischen Behorden vorgenommene
Schakung dieser Finahmen fiir das Jahr 1928/29 betrug
ausschlieglich der Zolle 1700000 000 Goldmark.

Die vom Komitee besonders zu Rate gezogenen fech-
nischen Sachverstandigen haben den Erlrag auf
2146 000 000 Goldmark geschabt.

Deshalb besteht gute Aussicht dafiir, dag die iiber-
wiesenen und kontrollierten Staatseinnahmen gegeniiber
den Zahlungen aus dem Vertrage in Hohe von 1250 000 600
Goldmark selbst im Normaljahre einen erheblichen Mehr-
erfrag ergeben werden. Die Finnahmen sind eine
Sicherheit fir eine anderweitig festgesebte Zahlung.
Dieser Grundsal ermoglicht ein Konirollsystem, das zwar
gleich wirkungsvoll, aber viel einfacher in der Durch-
fithrung ist und durch das Hinzuireten von Deutlschlands
eigenem Interesse verstarkt wird. Sind die Lasien aus
dem Verirage einmal abgetragen, so hat Deutschland An-
spruch auf den ganzen Uberschug, und es ist ihm dadurch
der groBte Anreiz gegeben, den Ertrag zu erhohen. Inner-
halb eines gewissen Zeilraumes aber, bis die Lasten aus
dem Vertrage vollig abgetragen sind, kann Deuischiland
iiber keinen Teil der Einkiinfte verfiigen, so daB jede Zu-
nahme zuerst eine Vermehrung der Sicherheit der Alliierten
bewirkt.

Wir haben oben vorgeschlagen, daf in den Jahren
1926/27 und 1927/28 die zu zahlende Reparationssumme
in gewissem MaBe vom Erirag dieser besonderen Ein-
kiinfte abhangen solle. Um kein Mifverstandnis auf-
kommen zu lassen, wiinschen wir deuilich auszudricken,
daf diese Regelung nach unserer Meinung sireng auf die
zwel erwahnten Jahre beschrankt sein soll und als Aus-
nahme zu gelten hatte.

Wir halten es fiir aukerordentlich wichlig, dag die Ein-
kiinfte normalerweise ausschlieBlich als Sicherheit be-
frachtet werden, und daB man sich auf sie nicht einfach
als bestimmenden Fakior des als Reparationssumme tat-
sachlich zu zahlenden Betrages verlassen sollte. Ins-
besondere, falls der Erirag der Einkiinfte den zu erzielen-
den Reparationsbetrag iibersteigt, soll der Uberschuff der
deuischen Regierung zugute kommen. Unsere Griinde fiir
diese Ansichien sind ausfiihrlicher in Teil 11 angegeben.

XV. Aufere Anleihe: Bedingungen und Zweck.

Ein wesentlicher Bestandteil unseres Plans ist die
Ausgabe einer aukeren Anleihe von 800 000 000 Goldmark
seitens Deutschlands; diese Anleihe ist in erster Linie fur
die erfolgreiche Griindung der neuen Bank und fiir die
Sicherstellung der Wahrungsstabilisierung wichtig. Die
Deponierung dieses Betrages in der Notenbank wird
einen wichtigen und notwendigen Beitrag zu deren Gold-
reserven darstellen und die Grundlage fiir ihre Umlauf-
mittel erweitern. Die Anleihe wird so in zweiter Linie —
ohne Beschrankung ihres Nukens in der eben angedeuieten
Richtung — berufen sein, durch Losung des durch Deutsch~
lands unmittelbare und dringlichere Verpflichtungen gegen-
iiber den Alliierten geschaffenen Problems — Verpflich-
tungen, die keine Gelduberiragung nach dem Ausiand be-
dingen — eine wichtige Rolle zu spielen.

Wir haben schon unsere Schlugfolgerung erwahnt, dag
Deulschland nicht zugemutet werden darf, in den Jahren
1924/25 und 1925/26 in seinen ordentlichen Haushall irgend-
welche Zahlungsverpflichtungen aus dem Versailler Ver-
frag einzustellen, und wir haben bis jekt die Angabe von
Mitteln aufgeschoben, durch die ein volliges Ausseken der
Zahlungen vermieden werden kann. Deutschlands lau-

25



fende Verpflichtungen aus dem Vertrage sind, abgeschen
von den Verpflichtungen zu Barzahlungen in fremden
Wahrungen, einschlieglich der wesenflichsten Sachliefe-
rungen und einer Anzahl anderweitiger Kosten, als erheb-
lich bekannt. Wenn auch ihr genauer Beirag nicht leicht
festzustellen ist, ergeben sie doch eine hohe Gesami-
summe, und falls keine Regelung zu ihrer Begleichung
oder Herabsekung gefunden wird, bedeuten sie ein er-
hebliches Hindernis auf dem Weg zu einer vollstandigen
Losung. Im Jahre 1924/25 kann damit gerechnet werden,
dag die Einnahmequellen auBerhalb des ordentlichen Haus-
halts 200 Millionen Goldmark — die Zinsen der Eisen~
bahn-Obligationen — ergeben werden. Es ergibt sich die
Frage, ob eine weitere Summe bereitgestellt werden kann.

Zuerst erwogen wir, ob Deuischland anfanglich hin-
reichenden Kredit haben wiirde, um den ganzen Belrag
seiner Lasten durch Anleihen oder Aktiven an Kapital zu
decken. Nach unserer Meinung kann man vor sicherer Be~
festigung der Lage Deutschlands unméglich behaupten,
dak es geniigend Geld erhalten konnte, um die Lasten ab-
zulragen. Daraus ist aber nicht zu folgern, dag die aller-
dringlichsten Anforderungen nicht erfiillt werden konnten,
denn eine erhebliche Summe kann mit Bestimmtheit auf
Grund der guten Sicherheit, die der Plan vorsieht, auf-
gebracht werden, bei klarem Ausblick auf eine gebesserte
internationale politische Lage und auf Bestdndigkeit. Die
Frage ist deshalb dahin zu stellen, ob die Anspriiche
gegen Deutschland durch ein Ubereinkommen unier den
alliierten Glaubigern so weit herabgeseit werden konnen,
dag sie in den Bereich dieses moglichen Kredites kommen.
Konnen sie das, so ergeben sich klar folgende Beziehungen:
Je groker die Herabsebkung, je niedriger die aufzunehmende
Summe, desto groker die Wahrscheinlichkeit, daf eine
deutsche Anleihe mit Erfolg aufgenommen werden kann.
Andernfalls wird die Anleihe nicht zustande kommen,
Zahlungsfahigkeit kann nicht sichergestellt werden und
weder dieser noch irgendein anderer Plan ins Leben
treten. Das erfolgreiche Ingangseken des DPianes hangt
deshalb von drei Hauptfaktoren ab:

a)} Beschrankung von Zahlungen fiir alle Zwecke auf
eine Milliarde Goldmark, von denen wenigstens acht-
hundert Millionen in Deutschland im ersten Jahr ausgegeben
werden miissen, und danach auf solche Summen, welche
dem Plan gemdB wahrend der folgenden Jahre zur Ver-
fuigung stehen;

b) Zusammenarbeit zwischen den Aliiierten und
Deutschland zur Sicherung solcher politischen Verhilinisse,
welche die Geldgeber der Welt fir die deutsche Anleihe
gegen gute Sicherheit giinstig stimmen werden, und

c) eine Anleihe von achthundert Millionen Goldmark,
die dem doppelten Zweck dienen soll, die Stabilitdt der
Wahrung zu sichern und notwendige Sachleistungen
wahrend der einleilenden DPeriode der wirtschaftlichen
Wiederhersiellung zu finanzieren.

Man wird ersehen, daB gemak dem Plan unter den
verschiedenen zur Verfiigung stehenden Einnahmen weit-
gehende und hinreichende Sicherheit gefunden werden
konnte, um die Grundlage firr eine solche Anleihe sowohl
beziiglich der Verzinsung als auch des Tilgungsfonds zubilden

Es ist einleuchtend, dag die erste Anleihe voll gesichert
werden sollie, doch ist es gleichfalls zutreffend, da es
weder im Interesse einer ersten Anleihe noch der Repara-
tionskommission liegt, eine Lage zu schaffen, weiche die
Auflegung spaterer deutscher Anleihen oder die Fliissig-
machung der im Plan vorgesehenen Kapitalbetrage un-
giinstig beeinflussen wiirde.
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Der fir den Schuldendienst dieser ersten und jeder
spateren Anleihe erforderliche Betrag muf von den Sum-
men abgezogen werden, die nach unserem Plane in spa-~
teren Jahren zur Verfiigung der Glaubiger Deutschlands
gestellt werden konnen. In ihrer Wirkung ist die Anleihe
nur eine Vorwegnahme der in Zukunft verfiigbaren Sum-~
men, die — das muf befont werden — nach unserer An-
sicht die hochstmoégliche und deshalb einer weiteren Er-
hohung nicht mehr fahige Belastung darstellen.

Es ist nicht unsere Aufgabe, hinsichilich der Prioritat
von Anspriichen oder hinsichtlich der Art der Verteilung
der Summen Vorschlage zu machen. In dieser Hinsicht
beschranken wir uns auf die Feststellung, dag im Inter-
esse der Stabilitat der Wahrung und zur Unlerstiikung der
erfolgreichen Griindung der neuen Bank der Erlos der
Anleihe ausschlieBlich fir die Finanzierung inlandischer
Zahlungen benult werden sollte, z. B. fiir Sachlieferungen
(unmittelbar sowohl wie auf Grund des Reparation Reco-
very Act) und fir denjenigen Teil der Kosten der Be-
sakungsheere, welcher Aufwendungen innerhalb Deuisch~
lands durch diese Heere oder fiir deren Zwecke darstellf.
Wir betonen jedoch mit allem Nachdruck: Wenn Deutsch-
lands Kreditwiirdigkeit, wie wir glauben, gut genug dazu
sein sollte, um eine solche Anleihe unterzubringen, so ist
es nafiirlich und notwendiqg, ‘dak Deutschlands Kredit dazu
benukt wird, um die auf Deuischlands Glaubigern ruhende
Last wahrend der Zeit seiner eigenen Erholung zu er-
leichtern.

Im Jahre 1925/26 ist das Problem anderer Art. Die
Griinde, die eine duRere Anleihe im ersten Jahre unum-
ganglich notwendig machen, solllen verschwunden sein.
Wenn die Wiederherstellung des Verirauens im Fort-
schreiten ist, so muf ein starker Ruckfluf von Kapital
nach Deutschland erwartet werden. Die Leute, welche
Geld ins Ausland verbrachten oder auslandische Bank-
noten innerhalb Deutschlands hamsterten, um sich gegen
weiteren Verlust zu schiiken, werden diese Kapitalien zum
aroBen Teile wieder in deutsche Wahrung umwandeln.
Wenn auch alles andere sonst bliebe, wie es ist, so wiirde
sich damit doch schon die deutsche Wahrung und der
Wechselkurs weiter bessern — eine Erscheinung, die in
den lekien zwolf Monaten in Oslerreich deutlich zutage
geireten ist.

Die Lage des deuischen Wechselkurses wird deshalb
verhaltnismagig stark und die Lage seines Staaishaushalts
verhalinismagig schwach sein. In den aliernachsten darauf
folgenden Jahren wird die Lage genau umgekehrt sein,
der Wechselkurs wird normal werden, jedoch schwacher als
wahrend der anormalen Wiederaufbauperiode, wahrend
die Hilfsguellen des Staatshaushaltes auferordentlich ver-
starkt sein miigten. Angesichis dieser Taisachen sehen
wir keine Gefahr, ja vielleicht einen wirklichen Vorteil
darin, wenn wir fur das Jahr 1925/26 die Finanzierung von
Sachlieferungen und desjenigen Teiles der Kosten fiir die
Besabkungsheere, welcher durch sie oder um ihretwillen in
Deutschland ausgegeben wird, bis zum Belrag von 1220
Millionen Goldmark durch in Deutschland selbst aufzu-
bringende Summen fordern.

Obige Summe sekt sich zusammen aus:

I. Verzinsung der Eisenbahnen,

einschlieglich des Gewinn-

iiberfrages vom ersten Jahre 595 Millionen Goldmark.
II. Verkehrssteuer . . . .25 » »
HI. Zinsen der Schuldverschreis

‘bungen der Industrie . .25 ” »

Obertrag: 970 MillionentGoldmark,




UObertrag: 970 Millionen Goldmark.
IV. In den Staalshaushaltsplan
eingesekter Erlos aus dem
Verkauf von Eisenbahn-Vor-
zugsaktien im Besily der
deutschen Regierung . . 250 v ”

1 220 Millionen Goldmarke

Falls aus irgendeinem Grunde nicht fiir den Eingang
des vollen Betrages der oben aufgefiihnrten Summen Vor-
sorge getroffen worden ist, so miigte der Restbetrag durch
eine innere deutsche Anleihe aufgebracht werden.
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) Der Plan des Komitees sieht vor: einen Kommissar
fiur die Notenbank, einen Kommissar fir die Eisenbahnen
und erforderlichenfalls einen Kommissar fiir die Kontrolle
der Staalscinkiinfte. Lekterem wiirde eine bestimmie An-
zth von Unterkommissaren unterstellt werden, die jeder
npt einem besonderen Zweige der Staatseinkiinfte, die
hier in Frage kommen, betraut sind; ferner erforderlichen-~
falls einen Kommissar fiir die Industrie-Schuldverschrei-
bungen. Der Plan sieht auch einen Agenten fiir die Re~
parationszahlungen vor.

Damit ein solchermafgen auf unseren Vorschlag auf-
gebauter Apparat auch ordnungsmiBig arbeiten kann —
sowohl nach der Seite der Reparationskommission hin,
als auch in seiner deutschen Umgebung —, mu§ eine Ver-
mittlungsstelle zwischen der Reparationskommission und
den verschiedenen Kommissaren vorhanden sein. Wir
sp_hlagen vor, daB die ausgleichende Stelle dem Agenien
fur Reparationszahlungen iibertragen wird.

Die Kommissare wiirden die volle Verantworlung fir
die Erfiillung der ihnen anvertrauten Aufgabe tragen und
nur auf die etwa nolwendig erscheinenden Richilinien fiir
das Nebeneinanderarbeiten Riicksicht zu nehmen haben,
um doppelte Arbeit, ein Ubereinandergreifen von Armis-~
tatigkeiten, unnotige Reibungen und iiberhaupt jede Sio-
fung fir die harmonische Durchfithrung unseres Planes
zu vermeiden.

Im Falle von Meinungsverschiedenheiten zwischen
einem Kommissar und dem , Generalagenten fiir Repara-
tionszahlungen in seiner Figenschaft als Vermittler der
Zusammenarbeit kann der Kommissar bei der Repara-
tionskommission vorstellig werden. Das Bestehen dieses
Anrufungsrechtes wird auf die Beziehungen zwischen der
Vermiitlungsstelle und den verschiedenen Kommissaren
einen heilsamen FEinfluf ausiiben.

Zur Erleichterung des Austausches von Auskiinften,
die eine Gesamilage =zu entsprechendem Handeln
schaffen, wird auch ein allgemeiner ausgleichender Arbeits-
ausschuf fiir Zusammenarbeit vorgeschiagen, an der die
verschiedenen Kommissare mit dem Generalagenten fir
Reparalionszahlungen ieilnehmen. Dieser Arbeitsaus-
schuf soll nur beratende Befugnisse haben und dient dem
Zweck der Auskunfterteilung an den Generalagenten, um
ihm bei der Ausarbeitung von die Zusammenarbeit regeln-
den Verfiigungen behilflich zu sein.

Diese Vorschlage sind naturgemag weit davon entfernt,
diesen wichtigen Punki, einen der wichtigsten unseres
Planes, erschopfend zu behandeln. Sie werden lediglich
a_ls ein Fingerzeig gegeben, weil der Entwurf der Regeln
fir eine solche Zusammenarbeil auf die Reparations-
kqmmission, soweil deren Machtbereich sich ersirecki, so-
wie auf die verschiedenen Regierungen iibergehen wird.
Bestimmungen iiber die Vorlegung periodischer Berichie

Organisation.

und fir deren Veroffentlichung, soweil solche im offent-
lichen Interesse liegen, sollten aufgestelll werden.

Wir mochien in diesem Zusammenhang jedoch fest-
stellen, dag die Ausgaben fiir diesen im Plane vorgesehe~
nen Apparat sich in beschrdankten Grenzen bewegen und
unter allen Umstanden in den bereils vorgesehenen
Jahreszahlungen enthalten sein konnen und mussen.

Treuhander.

Der Plan sieht auch die Ernennung eines Treuhanders
mit den nachfolgenden Obliegenheiten vor.

Er wird die Eisenbahn- und Industrieschuldverschrei~
bungen entgegennehmen und verwalten und wird der Re-
parationskommission iiber diese und alle anderen Schuld-
verschreibungen Rechenschaft abzulegen haben.

Er wird den Zinsen~ und Tilgungsdienst der Eisen~
bahn~- und Industrieschuldverschreibungen durch Geld-
mittel sicherstellen, die der Generalagent zu diesem Zweck
an ihn iiberweist.

Er wird die Bedingungen fiir die Tilgung der Schuld-
verschreibungen festseken, notigenfalls auch die Ein~
16sung zum Parikurs aller noch nicht gefilgten Schuldver-
schreibungen oder eines Teiles derselben durch elwaige
zusagliche Zahlungen von seiten der deutschen Regierung,
der Eisenbahngesellschaft oder der Industrie.

Der Treuhander darf mit Genehmigung der Repara~
tionskommission und zu deren Gunsten die in seinen
Handen befindlichen Obligationen verkaufen und die in
seinen Handen befindlichen Hypothekenbriefe und -scheine
zur Sicherstellung neuer Werlipapiere benuken, die er
selbst ausgeben darf.

Sowohl der Generalbevollmachtigle wie der Treu-
hander sollten von der Reparationskommission ernannt
werden.

Bei der Einrichtung der Kontrollorganisalion ist das
Komitee von der folgenden grundlegenden Erwagung aus-
gegangen: Wenn der Plan die bestmoalichen finanziellen
Ergebnisse erzielen soll, so ist eine solche Ari von Kon-
frolle wiinschenswert, bei der der Kommissar keine Ver-
antwortung fiir die deutsche Verwaltung zu tragen hat.
Allerdings erkennt das Komitee an, daf an diesem Grund-
sage bei eintretender Verfehlung unter diesem Dlane
nicht festgehalten werden kann.

XVII. Die Arl des Plans.

Am Schlug dieses Teils unseres Berichies mochien
wir noch einige Punkfe ganz besonders hervorheben.

Erstens betrachten wir unseren Bericht als ein unieil-
bares Ganze. Nach unserer Meinung ist ein Erfolg nicht
moglich, wenn man von unseren Vorschlagen einzelne be-
stimmie auswahll und annimmt, die iibrigen aber ver-
wirft, und wir mochten keine Verantwortung fiir. die Er-
gebnisse eines solchen Vorgehens, noch fiir eine unge~
biihrliche Verzogerung in der Ausfiihrung unseres Plans
iibernehmen.

Zweitens ist unser Plan, wie schon frither bemerkt,
durchaus abhangig von der Wiederherstellung von Deutsch~
lands wirtschaftlicher Souveranitat, und es ist zu belonen,
dag die Ausfiihrung des Plans entsprechenden Aufschub
erfahri, falls diese Wiederherstellung verzogert wird. Die
verschiedenen Zeitpunkie, die wir in dem Bericht erwahnen,
sind im Sinne der obigen Bemerkung zu versiehen.

Vom Standpunkt des Steuerzahlers in den Gldubiger-
landern bedeutet der Plan bei regelmabigem Verlauf eine
jahrliche Erleichterung in Hohe von zweieinhalb Milliarden,
dazu kommt noch derjenige Betrag, der sich nach dem
Wohlstandsindex etwa ergibt.
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Andererseils bedeulei der Plan vom Standpunkt des
deutschen Steuerzahlers aus eine unmitielbare Be-
lastung mit nur der Halfte dieser Summe, d. h. mit ein-~
einviertel Milliarden jahrlich, und der Verkehrssteuer, zu-
zuiglich des Betrages, der sich aus einem verhalinismaBig
kleinen Teil des erhohten Wohlstandes des Landes er-
geben konnie. :

Der deutsche Steuerzahler kann den Rest der Zahlung
von zweieinhalb Milliarden ohne Besorgnis betrachien,
denn er stelll eine verhalinismaBig geringe Belastung der
deutschen Industrie dar, der wesentliche Sondergewinne
zugute gekommen sind, und nur einen geringen Erirag des
betrachilichen Kapitals, das in Eisenbahnen angelegi ist,
die gegenwarlig keine Entlastung fiir die Steuerzahler
bringen, da sich dies Kapital schon vor dem Kriege an~
gehauft hatte. Wir sind iiberzeugt, dag die aus Eisen-
bahn- und Indusirieobligationen sich ergebenden Zah-
lungen keine irgendwie nennenswerie Belastung fiir den
einzelnen deutschen Steuerzahler darstellen werden. Was
die Eisenbahn anbelangt, so wird es schon geniigen, wenn
sie ein ahnliches Befriebsergebnis erzielt, wie gleichartige
Unternehmungen in vielen anderen Landern.

Unser Ziel war die Einrichtung einer Organisation, die
die Hochstzahlung sicherstelll, die Deutschland jahrlich in
seiner eigenen Wahrung leisten kann. Wir siellen keiner~

lei Berechnungen uber die Belrage an, die Deutschland
jahrlich in fremder Wahrung bezahlen konnte, oder uber
eine Deutschlands Leistungsfahigkeit enisprechende Ge-~
samisumme.

Das Komitee ist iiberzeugt, dag das deulsche Volk be-
fahigt ist, eine Belastung zu tragen, wie sie der Plan ihm
auferlegt, ohne unier eine Lebenshaltung herabzusinken,
die der der alliierten Lander und ihrer europaischen Nach-
barn vergleichbar ist, Lander, die ebenfalls schwere Lasten
zu tragen haben, die in hohem Grade das Ergebnis der
Katasirophe des Krieges sind.

Wir haben uns der Tatsache nichit verschlossen, daf
der Wiederaufbau Deutschlands nicht Selbsizweck ist. Er
ist nur ein Teil des groBeren Problems des Wiederaufbaus
Europas.

Wir mochien schlieglich betonen, daf unser Plan zwar
keine Losung der ganzen Reparationsfrage versucht, was
er ja eigentlich auch nicht konnte, wohl aber eine Regelung
in Aussicht stellt, deren Durchfithrung gentuigend Zeil lagt,
um das Verirauen wiederherzustellen, und die doch gleich~
zeilig so beschaffen ist, daf sie eine endgiillige, um~
fassende Ubereinstimmung in allen Reparations- und ver-
wandten Fragen erleichtert, sobald die Verhalinisse dies
ermoglichen.

Teill 1L

I. Die Wahrungslage.

Die Verhaltnisse bei BPeginn unserer
Untersuchunag.

Als wir unsere Unfersuchungen begannen, war
der Wert der deutschen Wahrung zwei Monate lang
stabil gewesen. Kein Sachkenner hatte jedoch be-
haupten konnen, dak die deutsche Wahrung stabi-
lisiert worden sei. Es ware vielleicht richliger gewesen,
auf diese Ubergangsperiode, die gliicklicherweise bis
heute andauert, den Ausdruck ,labiles Gleichgewicnt*
statt des Ausdruckes , Stabilifal* anzuwenden. Die Grund-
bedingungen einer dauernden Slabilitat, selbst wenn
Riickschlage der Lage des Staatshaushalis fiir den Augen-
blick nicht in Betracht kommen, fehlien damals, und sie
fehlen noch heute.

Einer der ersten Schritte, den das Komitee unternahm,
war, Herrn Dr. Schacht, den Prasidenten der Reichsbank
und Wahrungskommissar des Reiches, zu bitten, vor der
Kommission Auskunft zu geben, damit diese sich iiber die
bestehende Wahrungslage vodllig informiere.

Menge der Zahlungsmitiel

Der gesamie Geldumlauf beirug irof des gewalligen
Nennwertes nur wenig mehr als drei Milliarden Goldmark,
wenn man ihn auf seinen Goldwert an jenem Tage um~
rechnete, wohingegen der Geldumlauf in Deuischland vor
dem Kriege sechs Milliarden Goldmark beiragen hatte.
Auf den ersten Blick schien deshalb die Menge der
Zahlungsmittel eher zu klein als zu groB, und es haite
nicht den Anschein, als ob sie selbst eine Ursache weiterer
Entwertung sei. In dem Mage, wie die deutsche Mark im
Werte sank und immer weniger fiir die dreifache Funktion
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des Werlmessers, des Zahlungsmittels und Sparmitiels zu
verwenden war, waren natiirlich unter dem Druck der Ver-
halinisse fremde Wahrungen mehr und mehr in Deulsch~
land gesuchi.. Die Deuischen nahmen mehr und mehr ihre
Zuflucht zu den Wahrungen von Landern mit verhalinis~
magig stabilem Wechselkurs, nicht nur um ihre Ersparnisse
anzulegen, sondern auch um ihre Geschafistransaktionen
auszudriicken, und scgar um sie durchzufiithren, und der
Umlauf derartiger fremder Wahrungen in Deutschland
wuchs in dem Mage, wie sich die Mark weiter entwertete.

Trok dieses immer allgemeiner werdenden Gebrauchs
fremder Wahrungen in Deuischland wurde der Mangel an
Kaufkraff immer fuhlbarer und fiithrie zunachst die deulsche
Regierung, dann die Staaten und Gemeinden und schlieg-
lich die groBen indusliriellen und landwirtschafflichen
Organisationen und sogar Privatfirmen dazu, ihrem Geld-
mangel durch neue Zahlungsmiitel abzuhelfen. Diese neuen
Zahlungsmittel, die auf Gold- oder Papiermark lauteten,
enistanden in Deulschland im Sommer 1922, und zwar in
einem Augenblick, wo die Noiwendigkeit, neue Mittel zur
Begleichung der laufenden Geschafte zu finden, dringend
wurde, da die alle Mark vor dem Zusammenbruch stand
und diese Bediirfnisse nicht langer befriedigen konnte.

Ende 1923 finden wir in Deutschland einen vollig un~
einheitlichen Geldumlauf, der — auBer dem im Umlauf be-
findlichen oder gehamsterten fremden Geld (Dollars,
Pfunde, Gulden, Schweizer Franken, franzésische Franken,
skandinavische Kronen usw.) — die alle Papiermark,
Dollarschakanweisungen, Goldanleihe-Stiicke, sechspro-
zentige Schakanweisungen, Rentenmark und schlieBlich
eine ganze Anzahl von allerhand Notgeld umfagte, die ent-~
weder auf Gold- oder auf Papiermark lautelen.



Deckung.

Die Sicherheit fiir die Rentenmark ist einc Hypo-
lhek auf den Grundbesis und bis zu einem ge-
wissen Grade auch auf das bewegliche Eigentum. Die
sogenannte Goldanleihe ist in geseblichem Gelde auf Gold-
basis riickzahlbar, hat aber keine Golddeckung. Die ver-
schiedenen Arten von Noigeld waren meistens auf gar
keine Sicherheit begriindet. Die Goldreserve der Reichs~
bank betrug einige 467 Millionen, aber 200 Millionen da-
von waren besonders als Sicherheit fir die vom Reich im
Jahre 1923 ausgegebene Dollaranleihe reserviert. Im
ganzen genommen isl daher die flussige Deckung der
Wahrung vollig ungeniigend fiir ein dauerndes Wahrungs-
system.

Wechseclbarkeitl

Die Renitenmark 1ist im Lande kein einheitliches
gesepliches Zahlungsmittel, noch fiir irgendwelche
Zwecke des Augenhandels zu verwenden. Die allen
Wahrungen mit ihren ungeheuren Nennwerten bleiben
die gesekliche Wahrung, aber die Preise sind iiberall
iIn Rentenmark ausgedriickt. Es ist daher augen-
scheinlich notwendig, daf die Zahlungen eniweder in
Reichsmark oder in Rentenmark nach einem festen Ver-
halinis zwischen diesen beiden zu leisten sind. Die Reichs~
bank nimmt daher Rentenmark zum Kurse von 1 Renien-
mark gleich 1 Billion Papiermark an, und die Rentenmark
wird auch bei Steuerzahlungen zum selben Kurse ange~
nommen.

Anlage 7 des vorliegenden Berichles zeigt ziemlich
ausfuhrlich die eigenartige Geldlage in Deutschland Ende
Januar dieses Jahres.

Die augenblickliche Ruhe.

Wie das Komitee bereits bemerkt hat, waren die

Elemente einer Wahrungsstabilitat bei einer derarligen
Lage nicht vorhanden. Das voriibergehende Gleich-~
gewicht des deuischen Wechselkurses ist von ver-
schiedenen Sachkennern verschiedenen Ursachen zu-
geschrieben worden; einige betonen psychologische
Fakioren, insbesondere ecine Wiedeikehr des Ver-
trauens, dessen genaue Grundlagen nicht leicht zu be-
stimmen sind, das aber auf den Ansirengungen der deut-
schen Regierung, den Haushalt zu balancieren, und auf der
Einberufung des Sachverstandigen-Komitees durch die
Reparationskommission fuft; andere weisen auf ein Sinken
des inneren Verbrauchs hin, das im Verein mit der
Kreditknappheit und der wahrscheinlich iibeririebenen
Einschrankung der Einfuhr die Nachfrage nach den im
Umlauf befindlichen Zahlungsmitteln und nach fremder
Wahrung herabminderte.

Kreditmoglichkeiten.

Die Ausfuhr von Renitenmark ist verboien. Die
Rentenmark hat zur Aufrechterhallung des Augen-
handels nicht beigetragen. Die Reichsmark war zu
sehr diskreditiert, um noch langer fir die Begleiciung
auslandischer Verpflichtungen in Betlracht zu kommen.
Im Auslande war Kredit nur zu gefahrlich hohen
Zinssaken erhaltlich.

Gleichzeitig hatten die Entwertung der Wahrung und
ihre Nebenwirkungen eine groke Knappheil an fliissigem
Kapital in Deuischland selbst zur Folge. Der Kapital-
mangel zeigt sich in der Tatsache, dag (nach uns mitgeteilten
Zahlen) die Sparkasseneinlagen von 10700 Millionen Ende

1913 auf 755 Millionen Goldmark LEnde Juni 1922 ge-
fallen waren; die Depositen in den acht grogen Berliner
Banken betrugen Ende 1913 7400 Millionen und Ende 1922
ungefahr 1000 Millionen. Die Zahlen fiir 1923 liegen noch
nicht vor, werden aber kaum eine Besserung zeigen. Wenn
man fir den Augenblick die Kapitalien, die in irgendeiner
Form exportiert worden waren, auger Belracht 1aBt, so ist
fiussiges Kapital in Geldform, das der Enlwerlung aus-
gesekt war, stetig in feste Anlagen mit bleibendem
inneren Werl umgewandell worden. Die Privalleuie
hatten Verbrauchsariikel gekauft, wahrend Industrieunter-
nehmungen ihre Anlagen in groem MaBe erweitert haiten.
Der Motor war in gutem, vielleicht auBergewohnlich gutem
Zustande. Aber anscheinend fehlien die bewegende Krait
und das Schmierol.

Immobile Kreditqguellen.

Andererseits war die Ansichi allgemein, daB nichi
unbetrachtliche Hilfsquellen in Form von deuischen Aus-
landsguthaben und Devisen in den Taschen der Deutschen
selbst vorhanden seien. Diese lebigenannten Beirdage
allein sind von dem Komitee zum Studium der Mittel, durch
die das exportierte deuische Kapital abgeschaft werden
sollte, auf 1,2 Milliarden Goldmark geschakt worden. Man
konnte verniinfligerweise annehmen, daf ein groger Teil
dieser Hilfsquellen zuganglich wiirde, wenn vollstandiges
Verirauen in die Stabilitat der deutschen Wahrung wieder-~
hergesiellt und aufrechtierhalien werden konnie.

Wie in Teil I dargelegt, ist das Komilee der Ansicht,
daB dies Ziel am besten erreicht werden kann durch die
Errichtung einer neuen Notenbank unter gehorigen Sicher-
heiten, von der die augenblicklich bestehenden Wahrungen
aufgesaugi, die Renlenbank liguidiert und die Reichsbank
umgebildet wiirde, und die gegen anerkannte Bankdeckung
die Devisen beschaffen wiirde, die fiir das Wiederaufleben
des daniederliegenden Handels in Deutschland notig sind.
Der Plan fir diese bBank ist in Anlage 1 enthalien.

Psychologische liberlegungen lassen ein Insfitut
dringend noiwendig erscheinen, das insofern in seiner
Politik und seiner Verwaltung neu ware, als es sich ganz~
lich von den Irrhimern der jiingsten Vergangenheit fern-
hielie und die alteren Tradilionen des deulschen Bank-
wesens wiederherstellte.

Die Interimsbank.
Wahrend das Komitee zu diesem Schluf kam, und

.wahrend es die Einzelheiten des allgemeinen Planes aus-

arbeitete, mukte es sich mit einem tatsachlichen Wechsel
in der Lage, wie sie sich urspringlich dargestelll hatte,
befassen. Es wurde dem Komitee mitgeteilt, dag ein
Plan fir eine Goldbank in Vorbereitung ware. Diese
Bank sollte sich ausdrucklich und zugestandenermagen
auf die Beschaffung der Mittel fir den Aufenhandel be-
schranken. Als der Plan zum ersien Male vorgelegt
wurde, enthielt er einige Ziige, die das Komitee nicht
empfohlen haben wiirde, und er enthielt andere nichi, die
dem Komitee als wesenilich fiir eine dauernde Regelung
des Gesamiproblems erschienen. AuBerdem schien es
dem Komitee, als lagen gewisse Gefahren in einem Ver-
such, besondere Schwierigkeiten isoliert und ohne Bezug-
nahme auf andere wesentliche Erfordernisse zu losen.

Deshalb iberzeugic sich das Komitee, ohne irgend~
eine Meinung iiber den ihm im Umrif unterbreiteten Plan
abzugeben, nach Besprechungen mit den fiir Deuischlands
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Geldpolitik veraniwortlichen Stellen, dag die Bank so
organisiert wiirde, daf ihr Aufgehen in einer neuen Noten-
bank, die in Ubereinstimmung mit den Ralschlagen des
Komitees errichtet werden konnte, erleichtert wiirde.

II. Erwagungen iiber die Bemessung von Deutschlands
Schuid.

al Angemessene Besteuerung.

In Teil I haben wir erwahnt, dag wir diesen Grundsajg
voll beriicksichligt haben. Es ist aber notlig, daB wir
einige weitere Demerkungen dariiber machen.

Es ist auBerordentilich schwierig, den Grundsal der
Langemessenen Last“, wie man es genannt hat, so un-
anfechibar er in der Theorie ist, zahlenmaBig so aus~
zudriicken, daB er als Basis praktischen Handelns dienen
kann. So gesund und gerecht er offensichilich ist, kann
man ihn doch nicht leicht arithmetisch genau berechnen.
Auf den ersten blick scheint er ganz einfach zu sein, bei
naherer Unfersuchung aber merkt man, da§ er kompliziert
und in einigen Beziehungen nicht genau definierbar ist.

Nun werden die ordentlichen Ausgaben, die im Staats-
haushalt Deuischlands vorgesehen werden missen, teils
durch die Einschrankung seiner militarischen Ristung, aber
vor allem durch die fast vollstandige Tilgung seiner
inneren Schuld vermindert.

Hatte Deutschland, wie es die Alliierten gelan haben,
die Last seiner eigenen Schulden weiter getragen und sie
nicht durch Inflation geloschi, so halte es neben seinen
mmneren Ausgaben noch 4% bis 5 Milliarden jahrlich auf-
bringen mussen.

Demnach ware es sowohl gerecht als auch durch-
fuhrbar, in seinem Haushalt Ausgaben in Ansak zu bringen,
die den Kriegsausgaben im Haushalt der Alliierfen einiger-
magen entsprechen.

Aber das Aufbringen besonderer Summen bei einem
Teil seiner DBewohner, die einem anderen Teil innerhalb
seiner Grenzen zuriickgezahlt werden, ist eine ,Last in
anderem Sinne — und zwar nicht nur im wirtschaftlichen
Sinne — als die Zahlung einer derarligen Summe durch
die ganze Bevolkerung an das Ausland, und es ist schwer,
eine solche Aufgabe in unmiltelbare Beziehung zu dem
Reparationsproblem zu bringen. Sie ist eher ein MaBstab
fur das, was der einzelne Steuerpilichtige zu tragen
vermag, als fir das, was eine Nation aufbringen kann.

Im ersien Fall bilden die gezahlten Zinsen einen Teil
des Volkseinkommens; beim Ausgeben bringen sie Ge-
winne ein und bilden einen Anreiz fir den Inlandshandel,
wobei das Volkseinkommen weiter gesteigert wird, und
im besonderen sind sie selbst eine wichtige inlandische
Steuerquelle.

Eine Schuldenzahlung an Auslander hat fiir das zah-
lende Land keine hiermit vergleichbaren Vorteile. Das
Verschwinden der deuischen Schuld ging lekten Endes
auf Kosten der eigenen Staatsangehorigen vor sich, die
die deuischen Steuerzahler sind. Als Inhaber deutscher
Anleihen haben sie nicht nur die Last getragen, der sie
schon als Steuerzahler entgangen sind, sondern auch die,
die sie in kiinfligen Jahren getragen haben wiirden, um
die Zinsen der inlandischen Schuld aufzubringen, wenn
ihr Wert nicht durch Entweriung vernichiel worden ware.
Man kann sagen, daB diese Art der Tilgung (abgesehen
davon, daB sie verschiedene Individuen und Klassen ge-
froffen hal)l sowohl in bezug auf die Reichsfinanzen, als
auch in bezug auf die deuitschen Steuerzahler im ganzen
wie eine auf Schuldlilgung gerichtete Kapitalabgabe
gewirkt hat. .
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Der von den einzelnen Stlaalsglaubigern erlitiene
Verlust wird durch einen entsprechenden, den Steuer-
zahlern insgesamt zufallenden Gewinn genau ausgeglichen.

Diese [latsache lait eine grogere Last fur andere
Kriegsschulden, als es sonst moglich gewesen ware, als
durchfuhrbar und gerechi erscheinen. Ein grofer Prozeni-
saf der reichsten Steuerzahler des Landes hat an dieser
Erleichterung teilgehabt, ohne selbst die Kosten geiragen
zu haben. Diese bilden eine angemessene Steuerqguelle,
die sich mit der vergleichen lagt, die auf die eni~
sprechenden Kreise in den allilerten Landern und ins-
besondere auf die Indusiriekreise driickt. Fur diese in
ihrer Eigenschaif als einzelne Steuerzahler bleibt eine
Steuer in jedem Falie eine Steuer, sei ihre endgiiltige
Bestimmung die Zahlung von Kriegsschulden an Mitburger
oder an Auslander. Und nach dem von uns vorgeschla~
genen System kann sie als Steuer in inlandischer Wah-~
rung ohne die Komplikationen beirachtef werden, die aus
der Frage entsiehen, wie die so erhallenen Summen In
Devisen eingetauscht werden konnen. Fiur dies besondere
Problem haben wir besondere Schugmagnahmen vor~
gesehen. Der deuische Steuerzahler sollte eine im Zu-~
samimenhang mil Kriegsschulden stehende Zahlung genau
so anschen, wie ein allilerter Steuerzahler eine ahnliche
tahlung ansiehf. lhre endgillige Bestimmung braucht ihn
nichis anzugehen und berechiigt ihn keinesfalls dazu, den
Versuch zu machen, sie zu umgehen.

Man kommt dem eigentlichen Problem vielleichi besser
durch die Talsachen naner, die im Zusammenhang mit der
Last sichen, dic die Aliiierten tatsachlich fir den Schulden-~
dienst tragen. Wenn die deutsche Schuldenlast pro Kopf
so schwer ware wie die Schuldenlast, die auf den Ein-
wohnern von Belgien, Frankreich, GroBbritannien und
ltalien zusammen lastet, dann wiirde die deuische
Schutdenlast etwa 6 Milliarden beiragen. Aber in diesem
Fall wieder bedeutet die Last zum groBen Teil eine neue
Verteilung des jahrlichen Reichtums unter die Staatsange-
horigen jeder Nation und hat wenig mit dem Problem einer
nalionalen Last im Sinne der Volksgemeinschaft zu tun.

Driftens kann man sagen, daB, wenn das deutsche
Volk eine so schwere Last zu tragen hatte, wie die Ange-~
horigen des am hochsten besteuerten alliierten Landes fur
alle Zwecke, ausgenommen Schuldenlast, zu tragen haben,
so haillen wir einen Ausdruck des Grundsakes der ange-
messenen Last in einem beschrankien und entschieden ver-
treibaren Sinne. Aber selbst hier wird die Genauigkeit
durch theoretische und prakiische Schwierigkeiten ge-~
hindert.

Fir die Feststellung des Begriffes ,,angemessen* ge-
niigt es nicht, die Belastung auf den Kopf der Bevolkerung
zu berechnen; es muf vielmehr in ein Verhaltnis zu dem
Reichtum oder Einkommen auf den Kopf der Bevolkerung
gesekt werden; nach Ansicht vieler ist es ein Gebot der
Gerechtigkeit, dag zunachst ein Existenzminimum von dem
auf den Kopf der Bevolkerung berechneten Einkommen
abgezogen wird. Die Hohe dieses Existenzminimums ist
nicht genau fesistellbar und scheint in verschiedenen
Landern unter verschiedenen Klimaten, verschiedener wirt-
schaftlicher Eniwicklung und verschiedenen Lebensgewohn-
heiten zu wechseln, wie z. B. der Unterschied zwischen
Spanien und den Vereinigten Staaten lehrt; das Existenz-
minimum kann sogar zu verschiedenen Zeitperioden in
demselben Lande verschieden sein. Fiir eine grobe Be-
trachtung mag man annehmen, daf dieses Minimum in
direktem Verhaltnis zu dem Einkommen auf den Kopf der
Bevolkerung in den verschiedenen Landern schwanki.



Ferner ist die Belastung pro Kopf in den Landern der
Alliierten zu allen Zeiten Anderunigen unterworfen, und was
heute eine giiltige Vergleichsgrundlage fiir die Besteuerung
in diesen Landern sein mag, kann in zehn Jahren ganz
anders sein. Die Vergleichung der Statistiken fir die
gesamte steuerliche Beiasiung, der sfaatlichen sowohl wie
der orilichen, in jedem Lande bietet viele technische
Schwierigkeiten. Zudem sind die Statistiken der nationalen
Gesamteinkommen und der Einkommen auf den Kopf der
Bevolkerung sehr mangelhaft oder iiberhaupt nicht vor-
handen. Ungeachtet dieser Schwierigkeiten ist es moglich,
uberschlaglich die Gesamtsteuerbelastung des deutschen
Volkes zu berechnen, wenn es einer Belastung (staatlich
und ortlich} in demselben Mage pro Einkommenseinheit wie
in GroBbritannien unterworfen ware und wenn man die
notwendigen Lebenshaltungskosten von diesem Ergebnis
in Abzug brdchte, um einen rechnerischen Uberschuf zu
erhalten, der wenigstens theoretisch fiir Reparations-
zahlungen verwendet werden konnte.

Unter Zusammentassung dieser verschiedenen Gesichis-
punkte sind wir zu der Ansicht gelangt, daB der Grundsah
der ,,angemessenen Belastung* fiir Deutschland, wenn es
wieder zu voller wirtschaftlicher Bliite gekommen ist, sehr
wohl alle praktfischen Schlugfolgerungen, die wir gezogen
haben, rechifertigen wiirde und daf sie in jeder Hinsicht
moralisch zu verfeidigen sind. Es sprechen naliirlich gute
Griinde politischer, wirtschaftlicher und psychologischer
Art fir die Abgrenzung der tatsachlichen Anforderungen
des anwachsenden Staatshaushalts in Deutschland weit
unterhalb der Ziffer, zu der man bei alleiniger Beriick~
sichligung dieses Grundsages gelangen wiirde. [ber die
Gewichtigkeit solcher Griinde werden die Meinungen aus-
einandergehen. Vielleicht eriibrigt es sich, auf diese
Gesichispunkte naher einzugehen, und geniigt die Tatsache
der Feststellung unserer emnstimmigen Uberzeugung, dab
alle unsere Empfehlungen und Vorschlage durchaus nicht
uber das hinausgehen, was sich nach dem Grundsak der
nangemessenen Belastung” moralisch rechifertigen laBt,
welche Einschrankungen man auch Immer bei diesem
Grundsage machen mag. In dieser Hinsicht sollten daher
die Gerechtigkeit und MaBigung unserer Vorschldge von
dem deuischen Volke selbst voll anerkannt werden.

In der obigen Erorterung haben wir die Frage der
Reineinnahmen aus den Eisenbahnen auBer acht gelassen.
Angesichts der Tatsache, daf die Eisenbahnen in anderen
Landern keine Gewinne fir den Siaatshaushalt abwerfen,
kann die Frage, ob Gewinne aus dem Eisenbahnbetriebe
eine Belastung im steuerlichen Sinne bedeuten; nicht auf-
geworfen werden. Diese Gewinne bilden in anderen
Landern einen Teil der ordnungsmaBigen Gewinne von
Privatunternehmungen, die Privatpersonen zufliegen, und
man kann daher sagen, daf die Lage des Steuerzahlers in
Deutschland die gleiche ist, ob nun solche Gewinne an
Privatpersonen oder an die Alliierten als Reparations-
leistung gehen.

Andererseits konnten die Gewinne aus den deutschen
Eisenbahnen zur Erleichterung der Steuerlast dienen, wenn
sie nicht fir die Reparationen verwendet wiirden. Wenn
ferner die Gewinne eines so belangreichen Unternchmens
eines Landes, wie die Eisenbahnen es sind, diesem Lande
enizogen werden, stait sie dem Lande zum Genusse durch
die Finzelindividuen oder die Gesamtheit der Bewohner
Zu belassen, so kann man kaum sagen, daB dies keine
»Belastung* in internationalem Sinne bedeutet, selbst wenn
dieselbe nicht einen Teil der personlichen ange-
lnessencn Steuerbelastung® darsiellt.

.

b) Die Ausfuhrstatistik als Wohlstands-~

index.

In Teil 1 haben wir einen Wohlstandsindex vorge-
schlagen und angedeutet, da§ dieser nach unserer Ansichi
einen gerechteren MaBstab als der bereils bestehende
Index der Exporistatistik darbote. Die Benubung des
lekteren fiir sich allein hat gewisse bestimmie Fehler an
sich; auf einige derselben wollen wir aufmerksam machen:

1. Der AuBenhandel umfakt nur einen kleinen Teil des
Gesamthandels, und wenn er zu irgendeinem Zeitpunkt
nur einen kleinen Teil des Gebietes umifaBl, konnte der
Gesamthandel sich in enigegengesepier Richiung bewegen
als der AuBenhandel.

2. Kiinstliche Bedingungen, wie beispielsweise Ande~
rungen der Transportgepuhren, konnen die Handelsziftern
beeintlussen, obwohl aer Wert oder das Gewicht der Aus-
fuhr nicht die geringste Anderung ertahren hat.

3. Die Exportstatistiken konnen, besonders wenn keine
Austuhrabgaben bestehen, Anderungen in der Aufstellung
unterliegen und oit Anlag zu Streitiragen geben.

4. bie Reparationszahiungen selbst konnen und werden
nur durch einen Lxportuberschuff tinanziert. Daraus toigt,
daB einc erhonte keparationszanlung in cinem Jahre eine
ernohie Grundzahl tur das nachste Jahr lieteri. Dieser
Vorgang steigert sich weiter, und die Indexgrundzahl steigt
fortwahrend sozusagen mit Zinseszins, selbst wenn der
tatsachliche Wohistand einen Stillstand autweist.

5. In emem Lande mit emnem wirtschattlichen Leben wie
Deulschland kann dic unsichibare Ausiuhr schneiler zu~
nehmen als die massenmalig eriaBbare, und ein wachsen-
der Wohistand braucht sich nicht in der Ausfuhrstatistik
wiederzuspiegeln.

c)BemessungnachdemErtragebesonderer
Steuern.

Wir haben in Teil I Nachdruck darauf gelegt, dag ge-
wisse Einkunite unweigerlich als Biirgschatten gewahit
werden, und daB Schwankungen in ihrem Ertrage nicht in
einer Weise beriicksichtigi werden soliten, als ob sie fiir
die von Deutschiand zu ieistenden Zahlungen bestimmend
waren (mit besonderer Ausnanme tiir die Jahre 1926/27 und
1927/28). Im folgenden wird dieser Standpunkt in grogen
umnssen gerechtfertigh.

1. Es 1st wiinschenswert, dag die deuische Regierung
und das deuische Volk selbst emn interesse daran haben,
den Lrirag der kontrollierten Einkiinfte zu erhohen, und
daB sie nichi in Versuchung gebracht werden, zum Nach-
teue dieser Steuern einen Unterschied zugunsten anderer
zu machen.

2. Die jahrliche Schuldausschreibung, die nach unserem
Plane eine Zunahme des Wohistandes beriicksichtigen wird,
wird bereils durch eine Probe ermittelt sein, bei der der
Erfrag der kontrollierten Einkiinfte bereits mittelbar einen
Faktor bildet.

Nachdem man eine Probe angewandt hat, ware es un~
billig, eine zweite anzuwenden und dann diejenige zu
wahlen, die das hochste Ergebnis hat.

3. Die Verbindlichkeit fir ein Jahr sollte nicht je nach
den zufalligen Ertragen einzelner Steuern schwanken. Die
Art und die Hohe dieser Steuern sollte im Hinblick auf ihre
Eignung als Sicherheit und nicht im Hinblick auf ihre
Brauchbarkeit zur Festsebung von Verpflichiungen gewahlt
werden.

Wofern die Verbindlichkeit fiir ein Jahr nicht endgiiltig
feststeht und wofern die deutsche Regierung nicht zur Ab-
schagung ihrer Hilfsquellen im Hinblhck auf das ganze
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Steuergebiet, nicht nur auf einen Teil desselben, schreiten
kann, werden die Schwierigkeiten der Aufsiellung eines
befriedigenden Staaishaushalts verscharff, und Deutisch-
lands Kreditfahigkeit wird in Mitleidenschaft gezogen.

4. Der gesunde Menschenverstand erfordert, dag die
Verbindlichkeit zu Reparationen auch nicht einmal miitel-
bar auf der Veranschlagung einzelner Steuern ruhen sollte,
sonst miikte jede Anderung der Sage oder der Erhebungs-
weise, auch wenn sie durch soziale oder politische Griinde
vollig gerechifertigt ware, mit solch einem Grade von Sorg-
falt und vielleicht Migtrauen untersucht werden, daB dies
zur ergiebigen Quelle von Reibung und Streit wiirde.

III. Der deuische Slaalshaushalt fir 192425 und das
Steuersysiem.

Der Staatshaushalt 1924/25. Die deulsche Re-
gierung hat den Enlwurf eines vorlaufigen Slaatshaushalis~
plans fir das jahr 1924/25 vorbereitet und uns vorgelegl.
Dieser veranschlagt einen geringen Einnahmeiiberschuf
uber die ordentlichen Ausgaben fur die Verwallung des
Landes. (Anlage VIll.)

Das Komitee hal sehr viel Zeil auf die Einzelheiten
dieses Staatshaushalisplans verwendet und uber seine
Hauptziige viele schriftliche Anfragen an die Regierung ge-~
richiet, sowie die Beamien einem miindlichen Kreuzverhor
unterworfen. Der Gegenstand ist indessen In seinen
auBersten Verwickelungen so ausgedehnt, insbesondere in
seiner Berucksichtigung der Reichsverfassung, daf§ ein end-~
giilhiger Abschlul unmoglich erzielt werden konnie, ins-
besondere bei einer Materie, die fir die Deulschen selbst
voller Schwierigkeit und Zweifel ist. Dennoch glauben
wir, dak die Grundlagen genugend erforscht worden sind,
um das Gefithl in uns zu rechifertigen, daf selbst eine
langere Priiffung unsere Schlugfolgerungen nicht wesentiich
andern konnte. Auf einige der hervorragenderen Punkie
werden wir besonders Bezug nehmen.

Die Verhaltnisse, unter denen die Ver-
anschlagungen fur den Staatshaushalt ge-
macht worden sind. — Man sollte jedoch zuerst be-
merken, daf notwendigerweise der Staatshaushalisplan im
allgemeinen den Charakier eines Versuches haben muf und
daf die einzelnen Posten darin ziemlich willkurliche
Schakungen sein mussen. Zur Zeil unserer Untersuchung
machte das Deuische Reich eine scharfe Wirischaftskrise
durch, die unmittelbare Folge und der Hohepunkt einer
Geldentwertung, die so verheerend wirkie, daB sie die
Wahrung so gut wie zerstorte und den Staalshaushalt zu
einem blogen Schatten machte. Die Gewohnheit zu sparen
ist vernichtet worden, und es wird Zeit und die Wiederauf-
richtung des Verirauens erfordern, um sie wiederherzu~
stellen. Der gegenwartige Reichtum ist mit fast beispiel-
loser Ungleichheit verteill. Das Aufhoren der Geldeni-
werlung und ihre Folge, die Aufhebung der Ausfuhrpramie
sowie die Defestigung der Preise auf einer Hohe, die,
augenblicklich wenigstens, unbedingt die Weltmarkipreise
iiberschreitet, haben bedeutende Gegenwirkungen hervor-
gerufen. SchlieBlich ist der Arbeitsmarkt und die Steuer-
und Wirltschafismaschinerie des Deutschen Reiches von den
Ereignissen des Jahres 1923 heftig zerriittet worden; die
Riickkehr zu normalen Verhalinissen in dieser Hinsicht kann
nicht von heute auf morgen stattfinden.

Voraussetzungen,diedem Staaishaus~
haltsplan zugrunde liegen. — Man solite sehr
genau beachien, daf der Staaishaushalisplan nichl auf die
finanziellen Aussichien der im Augenblick bestehenden
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Lage auigebaut ist. Wie oben bemerkl, sieht der allgemeine
Staatshaushalisplan, so wie er vorgelegt ist, einen Uber~
schuf vor, und der Reichsfinanzminister schien in seine
Fahigkeil, diese Veranschlagungen auch aufrechierhalten
zu konnen, hinreichendes Vertrauen zu seken, voraus-
geselt, daf drei weseniliche Bedingungen erfiill} wiirden:

1. dag die Notenbank, die als Grundlage fur die
Kreditgewahrung dienen soll, errichtet wiirde;

2. dakg die volle Eniwicklung des deulsen Wirl~
schafislebens nicht durch die Trennung von Ruhrgebiet und
Rheinland eingeschrankt wiirde;

3. dag Deutschiand volle Freiheil in seinen wirtschafi-
lichen Beziehungen zu anderen Landern genosse.

Die erste und zweile dieser Bedingungen werden er-
fullt sein, wenn unsere Vorschlage angenommen werden,
und sie scheinen uns fir das Gleichgewichi des Staats-
haushalts wesentlich zu sein. Was den dritten Punkt anbe-
irifft, so ersehen wir, daf die Freiheit fir den deulschen
Handel nach den Bestimmungen des Verirages in weniger
als zwolf Monaten wiederhergestellt sein wird.

Wir sind jedoch nicht davon uberzeugt, dag der Staals-
haushalt, so wie er aufgestellt ist, nicht der wirklichen
Gefahr eines Fehlbeirages ausgesebt sei. Das deutsche
Steuerjahr beginnt am 1. April, und selbst wenn unsere Vor-
schlage angenommen werden, wird eine gewisse Zeit notig
sein, bevor durchaus normale Verwallungszustande wieder-
hergestellt werden konnen.

Deswegen, wenn nichl aus anderen Grunden, ziechen wir
den Schlug, daf die veranschlagten Einnahmen auf der
gegenwartigen Grundlage der Besteuerung sich mog-~
licherweise nicht werden verwirklichen lassen, selbst wenn
man elwalge zu niedrige Schakungen auf einzelnen Tileln
gelten lakt.

Auf der Ausgabenseite ist die Arbeitslosenunier~
stibung der einzige Posten, bei dem eine Ersparnis sich
einstellen konnte von so ins Gewicht fallender Bedeutung,
wie sie dem moglichen Fehlbeirage zukame. Die fiir diesen
Zweck ausgeworfene Summe (500 Millionen Goldmark) ist
auf Grund der Annahme veranschlagt worden, daf der
gegenwartige Grad von Erwerbslosigkeit wahrend des
ganzen Jahres andauern wird. Das scheint uns uberirieben
pessimistisch, und jedes Sinken dieser Zahl wird der Aus~
gaben- wie der Einnahmensecite des Staaishaushalis auf-
helfen, insofern das Lohneinkommen eines Arbeiters der
direkten und auf dem Wege des Ausgebens der indirekien
Besteuerung unterliegt.

Jedoch, alles in allem genommen, halien wir uns nicht
fur berechtigl, es fur wahrscheinlich zu erkiaren, dag die
Ergebnisse besser sein werden, als in den Voranschidgen
angenommen. Sollte gleichwohl das laufende Jahr 1924
einen Fehlbelrag ergeben (wir haben eben gesehen, daf
diese Moglichkeit nicht durchaus unberiicksichiigi gelassen
werden darf), so konnen wir behaupten, dag dieser Fehl-
betrag nicht so grof werden wirde, daf er die Stabilitat
der Wahrung gefahrden oder die Reichsregierung zwingen
konnte, andere Auswege einzuschlagen, um ihm zu begeg-
nen, als die herkommlich zugelassenen, wie Erhohung be-
stehender Steuern, Schaffung weiterer auferordentlicher
Steuern oder Auflegung kleiner innerer Anleihen.

AuBerdem werden so viele von den im Jahre 1924
falligen Zahlungen im Jahre 1925/26 fallig werden miissen,
dag diese beiden Jahre in steuerlicher Hinsicht die Tendenz
haben, sich zu einem Zeilraum zu verschmelzen, und wie
man spater sehen wird, zweifeln wir nicht, daB in diesem
Zeitraum die ordenilichen Haushaliseinnahmen den ordent~
lichen Haushaltsausgaben vollig gleichkommen werden.



Besondere Seiten des Steuersysiems.

Die Einkommensieuer. — Wir wollen keine
eingehenden Bemerkungen iiber die gegenwariligen Steuern
machen, aber es sind gewisse groge Ziige vorhanden, die
Beachtung beanspruchen.

Wir haben der Schluffolgerung nicht enigehen kon-
nen, daf die reicheren Klassen in Deutschland in den lek-
ten Jahren nicht in angemessener Weise von dem jeweils
in Kraft befindlichen Steuersystem erfat worden sind,
weder in einem Make, das die Besteuerung der arbeilen-
den Klassen rechtfertigen wiirde, noch in einem Mage, das
mit der Belastung der reicheren Klassen in anderen Lan-
dern vergleichbar ware.

Man weiB natiirlich allgemein, dag bei dauernd sinken-
der Wahrung viele Kreise unter den Geschafisleuten dazu
neigen, sich einen iiber das gewohnliche Mag hinausgehen~
den Gewinnanteil an der Gesamierzeugung der Wirtschaft
zu verschaffen. Viele ihrer Ausgaben tragen den Charakier
fester Spesen; auBerdem sind, allgemein gesprochen, die
Papiermarkiohne nicht so schnell gestiegen wie die Papier-
markpreise, so dag der Anieil des Geschaftseigentimers
an der Gesamtproduktion der Wirischaft, ganz abgesehen
von seinen Sondergewinnen beim Riickkauf von Schuldver-
schreibungen oder Pfandbriefen zum Nennwert, die Ten-
denz hatte, groger zu sein als gewohnlich.

Direkte Steuern, wie z. B. die Einkommensteuern, kom-
men notwendigerweise nur fiir abgeschlossene Zeitraume
zur Veranlagung, und in einer Zeit schnell steigender Preise
ist die Steuerlast irgendeines einzelnen Jahres, nach den
Gewinnen friiherer Jahre berechnef, im Verhalinis zu den
Gewinnen des Jahres selbst klein. Uberdies beanspruchi
der Vorgang der Anmeldung, Veranlagung und Berufung
bei einer derartigen Steuer notwendigerweise abermals
Zeit, daBg bis zu der Zeit, wo die tatsdchliche Steuerpflicht
in Papiermark festgesekt wird, ihre wirkliche Last weit ge-
ringer ist, als urspriinglich beabsichtigt war. Weilere Ver~
zogerung in der Bezahlung dieser Schuld verstarkt diese
Wirkung. Erst als die Inflationsbewegung in Deutschland
weil vorgeschritten war, bemiihte man sich ernstlich, dies
lbel zu bekampfen. Obgleich die Einkommensteuersake
nach dem Nennwertlarif auf beinahe 60 v.H. bei den
hochsten Einkommen stiegen, zeigt doch die Statistik von
Fallen, die uns von der Reichsregierung geliefert wurden,
daB im wesentlichen selbst im Jahre 1920 die tatsachliche
Steuerlast {in Gold berechnet) bei den groBeren Einkom-
men statt 50 bis 60 v. H. nur die Halfte von den Saken fiir
das Einkommen des laufenden Jahres (in Gold berechnet)
betrug. Das war zweifellos einer der Haupigriinde fiir die
Haushaltsschwierigkeiten des Reiches, und der Unterschied
war in spateren Zeiten sehr viel groger. Man kann zuver~
sichilich sagen, daf die wohlhabenderen Klassen mit weit
weniger als ihrem eigenen Anteil an der nalionalen Las!
davongekommen sind, und wir haben es der deutschen
Regierung zum Gegenstand ernster Erwagung empfohlen,
ob sie nichi, selbst angesichts der zugestandenen Verwal-
tungsschwierigkeiten, die Veranlagungen der lekien Jahre
bei diesen besonderen Klassen von Steuerzahlern revi-
dieren und ikre Schuld auf Goldbasis neu veranlagen sollie.

Das ganze System der direkten Besteuerung ging im
Jahre 1923 in Stiicke, und die Frage der Einkommensteuer
fiir 1924 ist, wie leicht verstandlich, noch vollig ungeklart.
Die Wirtschaftsgewinne im Jahre 1923 in Papiermark-Nenn~
werten bedeuten nichis, solange sie nicht jeweils nach den
Zeitpunkten, zu denen sie erzielt wurden, berechnet werden
konnen, und man sie dann auf einen allgemeinen Gold-
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wertindex umrechnet. Ein im Januar 1923 erzielter Gt?wi!m
von 1000 M. ist offenbar etwas ganz anderes als ein im
September erzielter Betrag von 1000 M. Wir konnen es

- wohl begreifen, dag die deulsche Regierung es fur unmog-~

lich hall, das Jahr 1923 als Grundlage fur die Einkommen-
steuerveranlagung fiir das Jahr 1924 zu benuken.

Sie ist zu voriibergehenden Hilfsmilieln mit slarkem
Aushilfscharakier veranlagt worden, die auf keine hohere
Normalbelastung als 25 v. H. stiegen, in der Absicht, die
eigentliche Finkommensteuer im Jahre 1925 neu zu ent-
werfen und zu veranlagen.

Diese Notbehelfe geben uns keine Beruhigung iiber die
allgemeine Frage der DBesteuerung der wohlhabenden
Klassen, und nach unserem Urteil sollie die deufsche
Regierung, wenn sie wiinscht, daf die Alliierfen und ihre
eigenen arbeitenden Klassen sich von ihrem guien Willen
in dieser Sache iiberzeugen, rechizeitig ihre endgiiltigen
Absichten betreffs der Sake fir die Einkommensteuer ver-
offentlichen, die von den wirklichen Gewinnen von 1924
bis 1925 in den jahren 1925 bis 1926 zur endgiiltigen Rege-
lung des Steuerjahres 1924/25 erhoben werden sollen.

Der Haushalt von 1924/25 veranschlagt 1344 Millionen
Goldmark als Erirag der Einkommensieuer, die bis auf
480 Millionen aus der Lohnsteuer fliegen sollen.

Wir haben die deutsche Regierung darauf aufmerksam
gemachi, daf in den zeilweiligen Maknahmen irgendeine
gegenwarlig geeignete MaBregel fehlt, die sich mit den
Einkommen aus dem Auslande befagt. Sie wurde gebeten,
uns Einzelheiten iber das Verhaltnis verschiedener Ein-
kommen aus Dividenden in den Jahren 1920/21, 1923/24 und
1924/25 mitzuteilen. Der Bescheid wird in Anlage IX ge-
geben, da er den gegenwartigen Stand der direkien Be-
steuerung in Deutschland angibt.

Sonderbesteuerung derjenigen, die in-
folge der Geldentwertung besondere Ge-
winne erzielt haben — Die Geldentwertung hat in
dem AusmaBe, in dem sie in Deuischland einiral, einen
neuen und besonderen Typ eines ,,vom Himmel gefallenen*
Reichtums geschaffen, der ein geeigneter Gegenstand einer
Notsteuer ist.

Das Endergebnis der Gewinne oder Verluste der In-
dustrie und Landwirtschaft als Ganzes wahrend der Infla-
hionszeit mag wohl schwer zu berechnen sein. Es gibt in-
dessen viele Falle wirtschafilicher und anderer Unier-
nehmungen, die nicht nur groBe Gewinne erzielt haben,
sondern denen es sogar moglich war, frihere Verpflich-
tungen zu einem geringen Bruchieil des urspriinglichen
Wertes zu tilgen.

Wurde eine Hypothek oder Obligation in Hohe von
10000 M. fiir so gut wie nichts zuriickgezahli, so trug der
Schuldner auf Kosten des verarmien Glaubigers einen un-
verhofflen Gewinn in gleicher Hohe davon. Wurde das
Geld bisher noch nicht zuriickgezahlt und kann die Schuld
nunmehr zum falligen Termin in eniwerieter Papiermark
abgetiragen werden, so ist dies ein unverhoffter Anspruch
auf Gewinn. In diesem Falle hat die deuische Regierung
die Aufwertung der Schuld auf 15 v. H. verfiigi, und der
unverhoffte Gewinn des Schuldners soll auf 85 v. H. ein-~
geschrankt werden. Wegen dieser bemerkenswerten
Vermogensverbesserung des Glaubigers beabsichtigt die
Regierung eine Steuer von 2 oder 1,7 v. H. auf die Gesami-
schuld zu erheben, in den Fallen jedoch, wo die Schuld
zuriickgezahlt worden ist, wird sie den tatsachlichen Unfer-
schied zwischen dem bezahlien Goldpreis und den 16,7 v. H.
erheben. Unserer Ansicht nach ist eine solche Sonder-
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besteuerung, wenn sie, wie wir glauben, im Prinzip be-
rechligt ist, zu viel hoheren Saken gerechifertigt. Gewisse
Steuerrechte werden indessen den Landern iberiragen,
darunter solche, die auf dieses Steuergebiet hiniibergreifen.
Im tbrigen decken sich unsere Vorschlage (Teil I, Ab-
schnitt IX C) uber Indusirieobligationen mit dem, was sonst
zum Gegenstand geirennter Vorschlage unter dem Titel
Besteuerung haite gemacht werden konnen.

Ahnliche auBergewohnliche Gewinne wurden erzielt
durch staatliche Subventionen und Riickzahlung von Bank~
darlehen, Staatsvorschiissen und ahnlichen Verpflichtungen
in entwerteter Wahrung.

DasReichunddielLander. — Der drilte aufer-
gewohnliche Zug, auf den wir hinweisen mochten, ist das
finanzielle Verhalinis zwischen dem Reich und den Landern
und Gemeinden.

Die vollstandige finanzielle Zeniralisierung, die nach
dem Kriege gemal der Weimarer Verfassung stattfand, hat
das Wesen des Verhalinisses zwischen Reich und Landern
nicht grundlegend veranderi. Obwohl das Reich mit der
Verwallung von Steuern beaufiragt ist, die friiher von den
Landern ausgeubt wurde, i1st es verpilichtet, ihnen den
groften Teil der Einkiinfte, z. B. aus der Einkommensteuer,
zu uberlassen. Die Lander iiben ganz oder teilweise viele
IFunkiionen der Regierung aus, und kein klares Prinzip ver~
bindet ihre Hilfsquellen. Wenn sie in Schwierigkeiten ge-
raten, drangen sie das Reich zu groBeren Subventionen
{als Prozenisak der Steuererirdge), wie sie andererseits
wiederum von den hilfsbediiriligen Gemeinden zu groBerer
finanzieller Hilfe gedrangt werden.

Die Lage ist bisher mehr durch rein polilischen oder
adminisirativen Opportunismus als durch klare finanzielle
Grundsafe beherrscht worden. Das Reich kann entweder
dem Drangen nach einem hoheren Prozentsak der Unter-
stibung nachgeben, oder aber den Landern das Recht
uberiragen, einzelne Steuergebieie selbst auszubeuten.
Die Kontrolle der Gemeinden durch die Lander ist ebenso
unzulanglich. In Anbeiracht der Kostenverteilung zwischen
diesen drei Verfassungseinheiten und bei dem Fehlen
cigentlicher Gesamtstatistiken iiber die Finanzen der
Lander und noch mehr der Gemeinden ist es fast unmoglich,
die wirklichen Kosten irgendeiner Regierungsfunkiion fest-
zustellen.

Die eingetretenen Veranderungen lassen jeden Ver-
dleich, den man zwischen dem Vorkriegshaushalt des
Reichs und dem fur 192425 ansiellen konnte, als falsch
erscheinen.

lberdies werden diese Verhalinisse gegenwartig
nochmals nachgepruft. In der Zeit der schnellen Geld~
entiwertung reichten die Hilfsquellen der Lander wie der
Gemeinden einschlieglich der regelma@Bigen Zuschiisse aus
den Einkiinften des Reiches fiir ihre Bediirfnisse nicht aus.
lhre finanzielle Lage war ahnlich wie die des Reiches
selbst.

Der Ausweg, den das Reich einschlug, die Ausgabe von
Papiergeld zu vermehren, sfand den Landern und Ge-
meinden nicht offen, die daher noiwendigerweise vom
Reich mit standig steigenden Unterstiibungen versehen
werden muBten. Dieser Vorgang war einer der Haupt-
grunde fiir den ganzlichen Zusammenbruch der deuischen
Finanzen.

Der daraus enisiehende Wirrwarr war derart, dag bis
in die neueste Zeit erganzie Statfistiken nicht bestehen
und die Lander thren Haushall noch nicht auf Goldbasis
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gestellt haben. Es ist nach unserer Auffassung wesentlich,
sobald als moglich die Aufstellung vollsigndiger Sta-
listiken uber die Einkiinfte und Ausgaben der Lander und
Gemeinden wiederaufzunehmen.

Die Bedeutung der Frage wird klar, wenn man sich
vergegenwartigt, dag der Reichshaushalt nach Abzug der
Unierstiikungen wenig mehr als ein Drittel der Gesami-
ausgaben enthalt, wahrend je ein weiteres Drittel von den
Landern und Gemeinden aufgebracht wird. Es ware daher
wohl mdglich, daB sich die Gemeindehaushalte eines be-
trachtlichen Wohlstandes erfreuen und doch zugleich der
Reichshaushalt sich in ernsten Schwierigkeiten befindet.

Wir beanspruchen nichi, in der Lage zu sein, ins ein-
zelne gehende Ratschlage erteilen zu konnen. Der Gegen-
stand ist verwickelt und erfordert die Untersuchung
sozialer und politischer Faktoren, von denen viele tief in
der historischen Uberlieferung wurzeln.

Uberdies kann man, wenn unsere Ralschlage in ihrem
ganzen Umfange angenommen werden, mit fast volliger
Sicherheit darauf bauen, daf die deutsche Regierung,
schon in ihrem eigenen Inieresse, gezwungen sein wird,
vorsorgliche Abmachungen mit den Landern zu treffen, und
die deutsche Regierung hat uns bereils versicherl, dag
das System der hohen Zuschiisse voriiber ist und nicht
wiederkehren wird.

Es ist indessen klar, da die deuische Regierung in
nachster Zukunft Schritte unternehmen muf, um das Ver-
halinis des Reiches zu seinen Besfandteilen auf eine ge-
regelte Grundlage zu bringen, dergestalt, dag diese nicht
dauernd die Hilfsquellen des Reiches erschopfen; das be-
siehende Loch im Haushalt muB versiopft werden.

Es geniigt unserer Meinung nach nicht, dag das Reich
in tatloser Zufriedenheit iiber die gegenwartige Lage ver-
harrt, nur weil sie aus der Verfassung erwachsen ist.
Deutschland hat als unieilbares Ganzes den Krieg gefiihrt,
und die finanzielle Verantworllichkeit des Reiches gegen-
uber den Alliierten darf nicht dadurch eingeschrankt oder
abgeschwacht werden, daB es durch passives Zusehen
die unverminderten Rechie abh&angiger Gebiete bestehen
laBt. Solange das Deuische Reich irgendwelche aus-
warligen Verpilichtungen hal, miissen diese allem voran-
gehen, und die den Landern und Gemeinden normalerweise
zuzuweisenden Hilfsquellen miissen klar umgrenzt werden,
und es muB Sorge dafiir getragen werden, daf diese Hilfs~
guellen nur den berechtigten Bedturfnissen entsprechen.

Wo weitere Beihilfen von dem Reichsfinanzministerium
gewahrt werden miissen, ist diese Beihilfe ebenfalls den
Bediirfnissen eines jeden Falles sireng anzupassen und
einer stetig scharferen zeniralen Beaufsichtigung 6rilicher
Ausgaben durch das Reichsfinanzministerium zu unter-
werfen.

Bei der Priifung des fir 192425 aufgestelllen Haus-
haltsplans konnten wir uns der Einsicht nicht verschliegen,
daB die Uberweisungen an die Lander in Hohe von
1800000000 Goldmark eine Herabsegung nicht zulassen
und daB, wenn die Lander diese Summe in ihren Haushalt
eingestellt haben, das Reich sich dieser Verbindlichkeit
in der einen oder anderen Form nicht eniziehen kann. So-
weit sich in einer von politischen Schwierigkeiten starrenden
Materie eine Ausnahme machen lakt, ist diese die wahr-~
scheinlichste, und sie wird gestiist durch die uns vor-
gelegten Voranschldge der Einnahmen und Ausgaben fiir
192425 in PreuBen, Sachsen und Bayern; in jedem Falle
ergaben sich Fehlbetrage.



Weitere Bemerkungen zu den einzelnen Steuern.

1. Das Komitee erkennt an, dag das Steuerwesen jeder
groBen Nation das Ergebnis vieler Fakforen ist, zu denen
ihre geschichiliche Entwicklung, ihre wirtschaftliche nge,
ihre politischen Ideen, ihre Verfassung und ihre soziale
Psychologie gehoren. Ein System, das fiir ein Land taugt,
kann fiir ein anderes vollig unannehmbar sein. Selbst
wenn sich in zwei Systemen dieselben Elemente vorfinden,
kann die Wichtigkeit dieser Elemente fiir das Ganze ganz
verschieden sein. Wenn eine annahernd gleiche Gesamt-
steuerlast auf zwei Landern ruht, so ist es fast sicher, dak
die Art, wie sie iiber das Gemeinwesen verteill ist und
wie sie aufgebracht wird, sehr verschieden ist. )

2. Aus diesen und ahnlichen Griinden halten wir es
nicht fiir besonders ersprieflich, den deutschen Staais-
haushalt einer ins einzelne gehenden Uniersuchung zu
unterziehen, zu keinem anderen Zweck, als um vorzu-~
schlagen, dag jede einzelne Steuer auf einen Sak oder auf
die Hohe gebracht wird, die in irgendeinem alliierien
Siaate fiir diese Steuer besteht, und dergestalt Deuischlgmd
das Ho6chstmaf der Last aufzulegen, die in irgendeiner
Steuerkategorie in irgendeinem der Gldubigersiaaten
getragen wird. So zu handeln hiege den oben angefiihrten
Grundsak aus den Augen verlieren und zugleich die Fr_age
der Gesamtlast auker acht lassen. Es hiege das Gleich-
gewicht des deutschen Sysiems zerstoren und die durch
dasselbe den Steuerzahlern aufgebiirdete Gesamtlast ver-~
gessen, wollte man z. B. behaupten, dak Deuischlar}d eine
Angleichung der Steuersake aus Tabak, Bier, ‘Spiniuosen
usw. an das Niveau der enisprechenden englischen ver-~
fragen konne, und dabei die hohe Umsaksteuer vergessen,
die England nicht erhebt; oder wollte man behaupten, daf
Deuischland hohere Erbschaftssteuer erheben konne, und
dabei seine Vermogenssteuern vollig ignorieren. Das
Komitee mochte vermeiden, Lehren iiber die Art und Weise
zu erfeilen, in der eine gegebene Summe von der deutschen
Regierung aufgebracht werden soll. Nachdem es zu dem
Schlusse gekommen ist, daf eine bestimmie Last getragen
werden kann, ist es Deutschlands Sache, bei Erlag von Vor-~
schriften iiber die Mittel und Wege, wie die Steuerlast auf-
gebracht werden soll, seine eigene Lage zu beriicksichtigen.
Gleichwohl macht das Komitee, ungeachtet der Ver-
schiedenheiten, die die Steuersysteme in den alliierten Lan~
dern selbst aufweisen, nachsiehende Vorschlage als Er-
gebnis seiner iibereinstimmenden Ansicht und als nach
seinem Urteil fiir deutsche Verhdlinisse passend:

1. Tabak.

Hervorragende Sachverstandige haben folgende Vor-
schldge*) gemacht, die wir der Aufmerksamkeit der deut-
schen Regierung empfehlen.

Nach Ansicht der Sachversiandigen wiirde die Ein-
fuhrung eines Tabakmonopols groBe unmittelbare Aus-
gaben und damit wirfschafiliche Siorungen nach sich
ziehen. Sie empfehlen jedoch, die Freiheit der Herstellung
und des Verkaufs von Tabakfabrikaten fortan nur unter Be~
obachtung folgender Vorschriften zu gestalien:

1. Ohne staatliche Genehmigung darf in Zukunft keine
Tabakfabrik, kein Grok- oder Kleinhandelstabakgeschaft
errichtet und kein bestehendes vergroBerl werden.

2.Die Verwendung von Ersabstoffen fiir Tabak ist untersagt.

3. Die Zahl der bestehenden Belriebe ist gegen Ge-~
wahrung einer angemessenen Enischadigung zu verringern,

*) Diese Vorschlige sind in dem von den Herren Mayer und Aliprandi
verfaten Bericht enthalten, der der Reparationskommission zugleich mit einem
Bél'ight fiber indirekte Steuern der Herren Hulin und Mazzuchelll {ibergeben
werden wird,
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indem diejenigen, die keinen wirklichen Fabrikcharakter
h:agen, geschlossen werden, wahrend alle Fabriken, die
snm_erfahrungsgem'd[’, auBerstande erwiesen haben, Waren
zu emem angemessenen Herstellungspreis zu erzeugen, ent~
eignel werden miissen.

4. Die in den verschiedenen Fabriken hergeslellten Er~

zeugnisse sollen weiter mit ihrer Fabrikmarke verkauft
werden, wobei der Verkaufspreis fiir den Verbraucher auf
jeder _Dac}mng anzugeben ist; jede Schachtel oder Packung
ist mit einer Banderole zu versehen, die die staalliche
Garantie darstellt.
5. Die vorhandenen Fabrikanten bilden je nach der Art
ihrer Erze_ugnisse ein Konsortium. Dasselbe verpflichiet
sich gemeinschafilich, dem Staate die fiir den Verbrauch
nphgen Mengen zu liefern, und ist gehallen, sie auf seine
eigenen Kosten ausschlieflich an die vom Staate bezeich~
neten Niederlagen abzugeben.

6. l?ie hergestellten Erzeugnisse sollen vom Staate zu
einem in regelmaBigen Zwischenrdaumen festzusefenden
Preise angekauft werden.

7. Die Preise werden entsprechend denjenigen fesi-
gesekt, die in einer oder zwei vom Staate versuchsweise
und zur Preiskonirolle befriebenen Fabriken erzielt werden.

8. Importeure ausldndischer Fabrikate diirfen ihr Ge-
schaft weiter betreiben, unter der einzigen Bedingung, dak
sie den staallichen Niederlagen die eingefiihrien Fabrikate
unter denselben Bedingungen liefern wie die einheimischen
Fabrikanten, die die in ihren Fabriken erzeugten Waren
liefern.

Fir die Organisation des Verkaufs machen die tech-
nischen Sachverstandigen folgende Vorschldge:

1. Der Staat soll die Lagerhduser der Groghandler fiir
eigene Zwecke verwenden.

2. Der Kleinhandel darf nur durch konzessionierte
Kleinhandler beirieben werden.-

3. Die Kleinhandler diirfen nur Staaisprodukte mit der
entsprechenden Banderole und zu dem auf der Verpackung
angegebenen Preise verkaufen.

A Die Entlohnung der Kleinhdndler soll in regel-
maBigen Zeitabschnitien als Kommissionsgebiihr auf einen
Prozentsah des Verkaufspreises an den Verbraucher fesi-
gesekt werden; dieser Prozentsal darf durchschniitlich
12 v.H. nicht iiberschreiten. Die riihrigeren Kleinhandler
konnten durch Zuschlage innerhalb dieser Grenze von
12 v. H. angespornt werden und wiirden so zur Vergroge-
rung des Umsakes beitragen.

5. Zahlung fir die an die Kleinhédndier gelieferten
Fertigfabrikate hat an die liefernde Tabaksniederlage durch
Scheck oder Postanweisung (nicht bar und ohne Kredil)
unter Abzug der obenerwahnten Kommission zu erfolgen.

6. Zur Erlangung zuverlassiger Schakungen und zur
Konirolle der Geschéaftsunkosten soll eine kleine Anzahl
staatlicher Kleinhandelsgeschafte eingerichiet werden.

Auf Grund dieses Vorschlages stellen die technischen
Sachverstandigen folgende Schakung der durch den Stiaat
erzielbaren Gewinne auf:

Schweizer Franken

Herstellungskosten . . . . . . . 476 160 000
Fabrikgewinn und weilere allgemeine
Unkosten (35 v. H. der Herstellungs-
koslen) . e e e e 166 656 000
Lagerungskosten und allgemeine Un-
koslen der Verkaufsorganisation (1v.H.
der Brulfoeinnahmen) .. 20 906 400
Obertrag: 663 722 400
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Obertrag: 663 722 400
Lieferungskosten an den Kleinhandler  Schweizer Franken

(12 v. H. der Bruttoeinnahmen) . . 230 876 800
Weitere Transportunkosten (80000 t X
Durchschniltsenifernung von 25 km X

0,25 Fr) L. 500 000
Jahreszahlungen fur den Fall dag ein
Viertel der jekigen Fabnkanien ent-

schadigt werden e "~ 16 975 000

Gesamtausgabe 912074 200

Brulloeinnahmen (laui Tabelle V und VI 2 090 640 000

Reingewinn des Reiches . 1 178 565 800

Umgerechnet in Goldmark 856 515 000

Prozenisalk des Reingewinns. 56,4 v. H.

Die technischen Sachverstandigen bemerken zu obiger
Tabelle folgendes:

1. Es ist eine Jahreszahlung vorgesehen, die den Be-
tfragen enisprichi, die fir die Enischadigung der zu
schliegenden kleinen Fabriken auszuwerfen sind.

2. Die Selbstkostenpreise einer freien Industrie, die
sich auf eine groBe Anzahl von Fabriken verieilen, stellen
sich hoher als bei einem Monopol. Daher werden die
Fabrikationskosien bei einem Monopolsystem um 35 v.H.
erhoht, um dem Fabrikanten einen angemessenen Gewinn
zu gewahrleisten.

3. Bei dieser Organisation, welche die Fabriken und
die Kleinverkaufseinrichtungen in ihrer gegenwartigen Ge-
stalt belaBt, brauchten die Steuern, die jekt von der deut-
schen Regierung eingezogen werden, mil alleiniger Aus-
nahme der Steuer fiir die Grossisten im Beirage von sechs
Millionen, nicht mehr abgezogen zu werden.

Bei einem Verkaufssysiem, das nach diesem DPlan
organisiert wirde, kommen die technischen Sachverstandi-
gen zu folgenden Ergebnissen:

Goldmark
Brultoeinnahmen (von den Verbrauchern aus-
gegebener Belrag) .
Gewinn des Staates,

. . .1523960000
unier Abzug der ekt

durch das Reich eingezogenen Steuern . 856 515 000
Zolle und Umsaksteuer . 6 000 000
Vom Reich erzielter Remgewmn 850 515 000

Die technischen Sachverstandigen sind der Ansicht, dag
es vorzuziehen ware, die Verkaufsorganisation einer ganz-
lich unabhangigen Organisation anzuverirauen, die in ihrer
Zusammensegung sich an das Vorbild des schwedischen
Monopols anlehnen konnte. Andererseils sind sie der An-
sicht, da§ die gegenwartige Sieuerorganisalion des Deul-
schen Reiches zur Uberwachung der Steuer herangezogen
werden sollte.

Schlieglich nehmen die technischen Sachverstandigen
an, daB wahrend des ersten Zeitabschnilts, der zwei Jahre
nicht iiberschreiten wiirde, die Schakung des garaniierien
Reingewinns auf der Annahme. aufgebaut werden konnte,
daB jeder Einwohner nur 26 Schweizer Franken im Jahre
ausgibt; dies ist der augenblicklich fiir Osterreich geltende
Betrag. Ein solcher Betrag wiirde nach folgender Schakung
einen Reingewinn von 657 Millionen Goldmark ergeben.

Schweizer Franken
BruHoeinnahmen 26 < 62 Millionen = 1 612 000 000
Gesamtausgaben*) 707 917 000
Reingewinn . . 904 082 000
oder 657 000 000 Goldmurk

#) Die Zahlen der Tabelle auf der vorstehenden Seite sind mit Ausnahme der

26
Enteignungsentschiddigung um 373 verringert,
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Zusammenfassend kann man sagen, dag die zu Repa-
rationszahlungen bestimmten garantierten Einnahmen, die
Deutschland aus der Tabaksteuer erhalien konnte, sich
folgendermagen darstellen:

1924 —25 498 Millionen G.-M. (deutsche Schakung)
1925—26 657 Millionen G.-M.
1926 —27 657 Millionen G.-M.

- 1927—-28 856 Millionen G.-M.

Eine erheblich groBere Summe kann aus den deuischen
Zollen erzielt werden, wahrend die vom deuischen Ver~
braucher zu tragende Last vermindert wiirde. Die weniger
leistungsfahigen Fabriken wirden ausgeschaltet und Er-
sakmittel abgeschafit; iiberm&dkige Gewinne der Zwischen-
handler wiirden herabgeseft, jedoch ein angemessener
Spielraum fur ihren Verdienst belassen. Ohne die Um-
wandlung zum Monopol einzufithren, wiirden Normal-
fabriken eingerichtet (ein bis zwei Fabriken zur Kon-
trollierung der Gestehungskosten und einige wenige Ver-
kaufsladen) und die Verkaufe wirden sireng geordnet
werden.

Die Ertfrage wirden in regelmaBigen Zeitabschnitten
von dem ,,Dienst der zugewiesenen Einnahmen* eingezahlt
werden, und zwar eniweder:

a) im Falle der Annahme der von den technischen
Sachverstandigen vorgeschlagenen Verteilung auf der
Grundlage von 60 v. H. der DBrulioeinnahmen (Da
die technischen Sachverstandigen selber ausgerechnet
haben, daf 40 v.H. den Einkaufspreis des verarbeiteten
Tabaks zuziiglich Verteilungskosten usw. darsiellen, so
stellen die verbleibenden 60 v.H. einen absoluten Rein-
gewinn aus der Ausgabe dar.);

b) anderenfalls auf der Grundlage einer Summe in
Goldmark fiir jedes Kilogramm besieuerten Tabaks je nach
den hauptsachlichsten verschiedenen Tabakqualitaten; diese
Summe ware von den technischen Sachverstandigen fest-
zuseken.

2. Indirekte Steuern im allgemeinen.

Die Sake scheinen dem Komitee ungebiihrlich niedrig
zu sein und mit zunehmendem Wohlstande erhohungsfahig,
ohne daB dadurch der Verbrauch fiele.

3. Umsaksteuer.
Es ist unsere allgemein geleilte Meinung, dagk diese
Steuer sobald wie moglich zugunsten anderer Steuer-
formen elwas herabgesekt werden sollte.

4. Steuern auf Kraftwagenverkehr.

Die augenblickliche Gesamtlast wird als zu niedrig und
eine weitere erhebliche Summe ohne Schaden durch eine
Brennstoffsteuer, eine Zuschlagssteuer auf Automobile oder
eine Verbindung dieser Mittel als aufbringbar angesehen.

5. Erbschafissieuer.

Der Erirag aus dieser Steuer ist, von fast jedem Stand-
punkt aus gesehen, auBerordentlich niedrig. Dies lagt sich
mit der voriibergehenden Entwertung der Kapitalwerte, die
auf ausbleibende Gewinne und Geschafisertrage zurickzu-
fuhren ist, nicht ausreichend erklaren. Nichi nur ist der
Gesamterirag niedrig, wie man aus jeder die Kapitalwerte
vergleichenden Untersuchung schliegen mug, sondern auch
die zur Zeit bestehenden Abgabensage sind nach dem Da-
furhalten des Komitees unzureichend. Ohne die Wirkung
der Bezichung zwischen diesen Abgaben und der Kapital-
steuer im allgemeinen aufer acht zu lassen, weist doch



nach Ansicht des Komitees die Lage, wie sie in der folgen-
den von der deutschen Regierung aufgestelifen Tabelle
dargelegt ist, darauf hin, daB unier diesem Titel fur
erhéhie Besteuerung reichlich Raum ist. Man wird ersehen,
daB da, wo der Steuersaf in Deuischland nominell hoher
ist als in anderen Landern, dies in denjenigen Stufen vor-
kommt, wo die Steuer am wenigsien auf den Gesamierirag
cinwirkt.

Die jahrliche Kapitalbesteuerung weist nach Ansicht
des Komitees die Neigung auf, ein Teil des Einkommen-
steuersystems zu werden und einen scharfen Unterschied
zwischen Finkommen aus Arbeit und aus Kapitalsanlagen
zu machen. In diesem Fall ist daher die Besteuerung des
Kapitals durch jahrliche Zahlungen von anderer Art als die
gewohnlichen Erbschaftssteuern.

Steuerbelastung durch Erbschafissieuer in Deutschland, Belgien,
Grogbritannien und Frankreich (Belastung in Prozenien).

Nachla | : GroB-~ ;
in Gol dma%k 1y| Deutschland ; Belgien britannien Frankreich
Frau und drei Kinder.
20 000 1,5 2,1 3,0 3,6
200 000 2,9 2,7 5,0 6,1
2000 000 5,9 38 15,9 11,5
6 000 000 75 48 22,8 144
Bruder.
20 000 78 8,3 3,0 l 23,3
200 000 17,4 114 ! 5,0 [ 36,0
2000000 30,0 17,0 19,2 i 50,1
6 000 000 30,0 22,2 ! 25,9 i 56,2
Nachster Anverwandter.

20 000 i 18,2 16,7 b 3,0 36,8
200000 40,6 22,8 5,0 48,3
2000000 | 700 348 l 235 | 6L0
6000000 | 700 | 445 298 | 665

IV. Vorschlag fiir die Kontrolle der als Sicherheit tiber~
wiesenen Einnahmen.

Es ist notwendig, diejenigen Vorschldage ausfiihrlicher
auszuarbeiten, welche wir in Teil I dieses Berichis fiir die
Oberweisung von Steuern usw. auf Tabak, Alkohol, Zudker,
Bier und der Zolleinkiinfte als Sicherheit fiir die Zahlung
der Summen gemacht haben, mit denen der deuische
Staatshaushalt jahrlich belastet wird.

Fiir die Jahre 1926/27 und 1927/28 werden, wie schon an-
gegeben, die so iiberwiesenen Einnahmen eine besondere
Rolle in unserem Plan spielen. Sie werden nichi nur als
Biirgschaften fiir die Glaubiger, sondern auch als ein Mittel
dienen, den etwaigen Zuschlag zu oder Abzug von der
Gesamisumme der in dem Plan niedergeiegien Repara-
tionszahlungen zu bemessen. Wenn der Ertrag aus diesen
Finkiinfte hinter einer Milliarde im Jahre 1926/27 oder
1% Milliarden im Jahre 1927/28 zuriickbleibt, werden die
Reparationszahlungen um einen Betrag verringert werden,
der einem Drittel des jeweiligen Fehlbetrages gleichkommt.
Andererseits wird, wenn sie diese Grenzen iibersteigen,
eine Zusakzahlung statifinden, die einem Drittel des Uber-
schusses gleichkommi. Jedoch sind der Abzug sowohl als
der Zuschlag auf einen Betrag von 250 Millionen im Jahr
begrenzt. i

Im Jahre 1928/29 und in den folgenden Jahren ist der
Betrag der deutschen Verpflichtungen auf eine Einheits-

1) Die auslindische Wahrung ist"aufder7Grundlage des an der Berliner Borse
notierten  Wechselkurses im Monatsdurchschnitt des Januar 1924 fiir die in Frage
stehende Wahrung umgerechnet. Nach diesen Notierungen waren 1000 Goldmark gleich:

rund 55,5 Pfund Sterling, oder
rund 5000 franzdsischen Franken, oder
rund 5550 belgischen Franken.

zahlung plus Zusakzahlung festgesekl (und in die Berech~
nung der lepteren wird der vermehrte Verbrauch dieser be-
steuerten Artikel mit hineingehen).

Der Gesamierirag der konirollierten Einnahmen wird
auf das Konto des Agenten fiir Reparationszahlungen ge-
zahlt, mif Wirkung von dem Zeitpunkt, an dem der Plan
zur Ausfiihrung gelangt.

) Im ersten Jahre, in dem der Haushalt belastet wird, und
in allen folgenden Jahren werden die fiir die Belastung
notwendigen Betrdage gesperrt, und der tlberschuf wird in
reg_elm'&igigen Zeitabschnitten der deuischen Regierung
freigegeben werden.

Wir schlagen vor, dag ein Kommissar zur Beaufsichti-
gung _der korlirc')lllerien Einnahmen und unter ihm Unter-
kommlssar_e fiir jede der fiinf kontrollierien Finnahmen vor-
handen sein sollen.

~ Um die Reparationskommission instand zu seben, sich

einen Beamien von groBter Erfahrung und Tiichiigkeit als
Oberkommissar zu sichern, sollte der Spielraum fiir die
Auswahl soweit wie moglich sein und nicht auf die alliierten
Lander heschranki werden.

) Ihm.sollie ein beratendes Komitee zur Seite stehen,
in dem jedes der interessierten alliierfen Lander vertreten
sein wiirde.

3 Die verschiedenen deutschen Dienststellen fiir die
uberw1esenen Einnahmen wiirden verpflichtet sein, durch
die Annahmestellen den Betrag der unter dem hier in
Frage _kommenden Titel empfangenen Einnahmen sofort
nach Elngang bei der ndchsten Zweigstelle der als Schafs-
meister fungierenden Zentralbank zu hinterlegen.

-~ A . Guthaben. — Die einzelnen Zweigstellen sollten
die Summe_n bei der Zentralbank auf ein unter Verfiigung
de§ Komr_nwsars stiechendes Konio einzahlen. Dieser hat
spater fiir regelmaBige Riickiiberweisungen derjenigen
Summen“an die deutsche Regierung Sorge zu tragen,
welche iber den Anteil der jahrlichen veriraglichen
Zahlungen hinaus bis zum Termine aufgelaufen sind.

B.Rechnungspriifung — Der Kommissar wiirde
solch_c Verfahren unabhangiger Rechnungspriifung vor-
schreiben, wie sie ihm wiinschenswert erscheinen, um fest-
zusi?_llen, daB alle iiberwiesenen Einnahmen (1) ordnungs-
gemal vom DPublikum erhalten und (2) durch die Koniroll-
verwaltung geleitet worden sind.

C.Verantwortlichkeit fiir die Einzelheiten
der Verwaliung.

Der Kommissar ware nicht verpflichfet, die Verantwor-
tung fiir die Einzelheiten der Verwallung zu iibernehmen,
auBer in dem nachstehend genannien Falle und in der nach-
stehend bezeichneten Weise. Er haite die Pflicht, jederzeit
darauf zu achten, daf die Leistungsfahigkeit der Verwaltung
angemessen und das Buchfiihrungssystem redlich und genau
ist. Aber da die Interessen der Alliierten so lange nicht be-~
ruhrt werden, als die Einnahmen zur Deckung der Lasten
des Jahres innerhalb eines jahrlichen angemessenen
Spielraumes ausreichen, so wiirde es nicht seine Pflichi
sein, bei solcher Lage der Dinge sich in die Einzelheiten
der Kontrolle einzumischen.

Er brauchte daher normalerweise nicht genau auf den-
jenigen Tarifen oder auf derjenigen Form der Verwaltung
zu besiehen, welche nach seiner Ansicht den hochsten
Ertrag sichersfellen wiirde, und er brauchte deshalb nicht
(auBer wean dies notwendig wird) die Verantwortung fiir
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die Einzelheiten der Leitung einschlieBlich der darunter
fallenden Ausgaben fiir das Verwaltungspersonal usw. zu
iibernehmen. Auch wiirde von ihm nicht verlangt werden,
ein so sorgfaltig vorgebildetes und kostspieliges Buch-
filhrungs- und Rechnungspersonal zu halten, wie er haben
muBie, wenn er die genaue Rechnungsfiihrung iiber jede
Mark gewahrleisten sollie (was augenscheinlich elwas ganz
anderes ist als darauf zu achien, dag das System redlich
und leistungsfahig ist).

Wenn es noiwendig wird, wiirde seine Kontrolle auto-
matisch wirksamer, veraniwortungsvoller, schwieriger und
nofwendigerweise kosispieliger werden. Denn wenn Ge~
fahr drohie, daB die Einnahmen unzureichend werden,
wirde es seine Pflicht sein, jede mogliche Magnahme zur
Steigerung ihrer Ergiebigkeit zu ergreifen. Diese erhohie
Tatigkeit der Kontrolle wiirde im genauen Verhalinis zu
dem dafiir vorhandenen Bediirfnis stehen. Er wiirde also
die Verwaltung nur dann insoweit es notwendig ware um-
gestalten und leiten.

D. Technische Kontrolle.

Die technische Kontrolle wiirde im ordnungsgemaRen
Verlaufe aus dem Recht bestehen

a) alle Auskiinfte zu erlangen und alle Bicher zu
priifen;

b) alle abgabepflichtigen Fabrikanlagen zu besuchen
und zu besichtigen und festzustellen, ob die ge-
billigten Normen eingehalten werden;

c) Sachverstandige zur Berichierstaliung und Beratung
zu entsenden und im Falle einer falsdchlich auf-
tauchenden Noiwendigkeit eine eingehende Konirolle
auszuiiben;

d) hohere technische Normen in Vorschlag zu bringen;

e) Mitteilung vor Erlag von Verwaltungsmagnahmen zu
beanspruchen.

Bei der Fesisekung der Verfassung des Konirollorgans
muB beriicksichtigt werden, dag dieses Konirollorgan mit
der Ausgabe von Obligationen sich zu befassen haben
konnte, fiir die die genannien iiberwiesenen Einkiinfie als
Sicherheit zu dienen hatten, wenn namlich der Wunsch
bestehen sollte, eine andere internationale Schuldverschrei-
bung als die Eisenbahnobligalionen zu schaffen.

Die deuische Regierung ist zu ersuchen, die Sake der
iiberwiesenen Einkiinfle nicht ohne die Einwilligung des
Kommissars herabzusegen. Diese Einwilligung des Kom-
missars wiirde erst dann gegeben werden, wenn das be-
ratende Komitee Gelegenheit gehabt hatte, den Vorschlag
zu priifen, und wenn es ihn durch Mehrheitsbeschluf
gebilligt halte; andererseils wird es fir nolwendig ge-
halten, daB die deutsche Regierung veranlagt wiirde, die

Paris, den 9. April 1924,

Charles G. Dawes, Vorsikender.

}. Parmentier. Edgard Allix. Alberio Pirelli.

Owen D. Young.

Alkohol-, Bier- und Zudkersteuer zu erhohen, und zwar
unter besonderer Beriicksichtigung der in anderen Landern
bestehenden Sake.

Das obige System macht es beziiglich der Frage der
Sicherheiten unnotig, auf der Erhdhung irgendeiner be-
stimmten Steuer zu bestehen, obgleich wir der deuischen
Rcgierung in ihrem eigenen Inleresse nahelegen, die
Alkohol-, Bier- und Zuckersteuer zu erhohen, und zwar
unter besonderer Beriicksichligung der in anderen Landern
bestehenden Steuersake. Aber jede Einmischung in die

Tarifpolitik der deufschen Regierung soll vermieden
werden.
Um diesen Gegenstand noch einmal zusammen-

zufassen, mochten wir die folgenden allgemeinen Grund-
sake aufstellen:

1. Die Grundlinien.des Kontrollsystems sind von den
in Befracht kommenden Landern zu bestimmen. Diese
Grundlinien, die als Prinzip einer sich nach Bedarf auto-
matisch enitwickelnden Konirolle aufsiellen, und die zu
einer vollkommenen Konirolle in dem Augenblick werden,
wo die Einnahmen ungeniigend erscheinen, sind deshalb
in Prolokollen niederzulegen, die von allen denjenigen
Landern zu unierzeichnen waren, deren Interessen haupt-
sachlich berithrt werden.

2. Diese Grundlinien sind durch internationale Sach-
verstandige (in der Praxis Sachverstandige der in Betracht
kommenden Lander) zu ausfiihrlichen Anweisungen auszu-
arbeiten.

3. Mit dieser Sicherheit wird die Ausiibung der Kon-
frolle einer einzigen unparteiischen Person (mit dem
notigen Personal) iiberiragen, so daB die schnellen und
folgerichtigen Verwaltungsbeschliisse, die fiir eine wirk-
same Konirolle notwendig sind, sichergesielll werden.

4. Dieser Kommissar ist der Reparationskommission
gegeniiber nicht zu einer tagiaglichen Rechenschafislegung
verpflichtel, sondern er erstattet nur periodische Berichte
iber Lage und Erirag der verpfandeten Einnahmen.

5. Falls sich die Einnahmen in einem bestimmien Jahr
als ungeniigend erweisen, wird das ganze, in diesem Plan
umrissene System (Beirieb der Eisenbahnen, Hypotheken
auf indusiriellen Besik, die Konirolle der als Sicherheit
iiberwiesenen Einnahmen) so verlangert, wie es zum
Zwecke des Ausgleichs des Fehlbetrages notwendig ist.

Das Komitee legt Wert darauf, seine hohe Anerkennung
fir die werlvolle und wirksame Mitarbeil auszusprechen,
die ihm wahrend seiner ganzen Tatligkeit durch den
Generalsekretar, Herrn Andrew MacFadyean, zuteil ge-
worden ist und seinem Assistenten, Herrn Denis, den Dol~
metschern und dem ganzen Stabe fiir ihre unermidlichen
Dienste zu danken.

Robert M. Kindersley.
Federico Flora.

J. C. Stamp.

E. Francqui. Maurice Houtart.




Teil IIL

Anlagen.

Anlage 1 zum Bericht des ersten Sachverstandigenkomitees.

Plan fiir die Errichtung einer Notenbank in Deutschland.

I. Name und Sik.

Die Bank, die im folgenden als die ,,Neue Bank“ be-
zeichnet wird, soll einen neuen und passenden Namen
fragen, wofern nicht das Errichtungskomitee gemaf dem
nachstehenden Abschnitt I Absak b sich dafir ent-
scheidet, die Reichsbank mit der Ausfiihrung des vorliegen-
den Planes zu betrauen. Sie soll eine Privalgesellschaft
sein und auf fiinfzig (50) Jahre privilegiert werden. Die
rneue Bank soll ihr Haupibureau in Berlin und Zweig-
stellen und Agenturen haben, wie sie der Verwallungsrat
bestimmen wird.

II. Kapital.

a) Die Bank soll ein in bar eingezahllies Kapital von
vierthundert Millionen (400 000 000) Goldmark haben, be-
stehend aus auf den Namen oder auf den Inhaber lauten-
den Aklien von je einhundert Mark (100). Diese Aklien
sollen wie folgt ausgegeben werden:

1. 1000000 Aktien sollen die Aktiva der Reichsbank
verireten,

2. 3000000 Aktien werden zur Zeichnung in Deutsch-
land und im Ausland aufgelegt.

b} Alle Aktien sollen gleich sein, und nachdem die
Zeichnungsbetrdage einmal am Anfang in Empfang genom-~
men worden sind, sollen fiir den Kauf oder Verkauf der
Aktien keine anderen als die allgemeinen Beschrankungen
des deutschen Rechtes gelten, wie sie auf den Kauf oder
Verkauf von Aklien anderer Banken Anwendung finden.

c) Die in Deutschland oder im Ausland verkauften
Aktien sollen bis zu ihrem vollen Betrage in Gold oder
ganz oder zum Teil in auslandischen Zahlungsmitteln zu
ihrem jeweiligen Goldwerte bezahlt werden.

d) Vorbehalilich der vorstehenden Bestimmung dieses
Abschnitts sollen die Aklien der neuen Bank unter solchen
Festseungen hinsichilich des Preises, der Zahlungstermine
und anderer Bedingungen zugeteilt und verkauft werden,
wie sie fiir die Bank am vorteilhaftesten sind.

HI. Errichtungskomitee.

a) _Zweck_s Ubernahme der Vorarbeiten fiir die korper-
schaftllche Einrichtung der Bank soll voriibergehend ein
Komitee unier dem Namen |, Errichtungskomitee® gebildet
werden. Dieses Komitee soll sich aus zwei (2) Mitgliedern
zpsammenseben, dem Prasidenten der Reichsbank und
einer Person, die Mitglied eines der Sachverstindigen-
komltces- gewesen sein muB und mit den Untersuchungen
vertraut ist, die zur Aufstellung des Planes fiir die Bank
gefihrt haben.

b) Das Errichtungskomitee soll allgemeine Vollmacht
haben_{ alle- in dem DPlan aufiretenden Unstimmigkeiten
Zu klarc?n, immer vorausgesekt, daf solche Auslegungen
den darin enthallenen Grundsaken nicht widersireiten.

!:erner soll das Komitee, wenn ihm das angebracht
schemt,_ Vollmacht haben, diesen Plan durch Umgestaltung
der Relch.sbank mit Hilfe geeigneter Geseggebung anstatt
durch Errichtung einer neuen Gesellschaft auszufiihren. Es
soll die Statuten zur Regelung der Verwaltung der Bank
aufstellen. Diese Statuten sollen insbesondere Bestim-
mungen enthalten tiber: :

1. die Form und Art der Aklienbriefe der Bank,

2. die zwecks Ubertragung und Verpfandung der ein-
getragenen Aktienbriefe zu erfiillenden Formalitaten,

3. die Streichung verlorener oder vernichteter Aklien,

4. die Ari, wie die deutschen Aktionare die deutschen
Mitglieder des Generalrates wahlen sollen,

5. die Beschaffenheil der von der Bank zu verdffent~
lichenden Berichte sowie die Art und den Ort ihrer Ver-
offentlichung,

6. die Beschaffenheit und die Aufgaben der siandigen
Komitees, des Verwaltlungsrals und der Beamten der Bank,

7. die innerhalb der Bank zu schaffenden Verwaltungs-
abteilungen,

8. Zeit und Ort der regelmaBigen Sikungen des Ver-
waltlungsrats und des Generalrats,

9. die besonderen Sikungen des Verwaltungsrats und
Generalrats.
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IV. Leitung und Verwaltung.

Die Bank soll von einem Verwaltungsrat unter Vor-
sify eines Prasidenten geleitet werden; alle Mitglieder sollen
deuische Staatsangehorige sein.

V. Der Prasident der Bank.

a) Der Vorsisende des Verwaltungsrats und .des
Generalrats wird nur fiir die Zwecke dieses Memorandums
im folgenden ,der Prasident”“ genannt; er soll der leitende
Direktor der Bank sein. Unter Vorbehalt der geseklichen
Beschrankungen soll er alle diejenigen Pflichlen erfiillen,
die ihm nach den Bankstatuten zugewiesen werden.

b) Der Prasident kann aus der Zahl der Mitglieder des
Generalrats erwahlt oder auBerhalb des Rates ausgesucht
werden. Wahlt der Rat ein Nichimitglied zum Prasidenten,
so soll damit automatisch der Sik desjenigen deutschen
Mitglieds des Generalrats freigemacht werden, der nodh
zwei (2) Jahre oder langer im Amte bleibt und dessen
Wahl durch die kleinste Anzahl von Aktienstimmen be-
wirkt wurde, wofern nicht ein anderes Milglied des
Generalrats, das noch zwei (2) Jahre oder langer im Amie
bleibl, zu dieser Zeit sein Amt niederlegt und sein Riick-
tritt vom Rate angenommen wird. Ein Prasident, der von
auferhalb des Generalrais gewahlt wiirde, soll durch die
Tatsache seiner Wahl Miiglied des Rates werden.

c) Der erste Prasident soll der Prasident der Reichs-~
bank sein; seine Amiszeit soll sechs (6) Monate dauern.
Spater soll der Prasident, der deutscher Staalsangehoriger
sein muf, durch eine Stimmenmehrheil von mindestens
neun (9) Milgliedern des Generalrats ernannt werden. Von
dieser Stimmenmehrheit miissen wenigstens sechs (6)
Stimmen von deutschen Mitgliedern sein. Diese Ernennung
soll vom Reichsprasidenten gegengezeichnet werden.

d) Der Prasident soll den Verwallungsrat leiten una
den Vorsik bei seinen Sikungen ibernehmen. Bei
Stimmengleichheit soll er die entscheidende Stimme haben.
Er soll die Beamten der Bank auf Vorschlag des Ver-
waltungsrats ernennen. Er soll die Verteilung ihrer
Arbeiten und Pflichien in der Bank ordnen und Disziplinar-
gewalt iiber die Beamten und Angestellien ausiiben. Diese
Befugnisse sind in einem besonderen Abschnitt der Sta-
tuten vorzusehen, der vom Generalrat zu genehmigen ist.

VI. Verwallungsrat.

al Die Verwaltung der Bank soll einem Verwallungsrat
anveriraut werden, der die leitende und ausfiihrende
Korperschaft sein soll. Dieser Rat soll unter dem Vorsik
des Drasidenten stehen. Er soll seine Beschliisse mit
Stimmenmehrheit und in Ubereinstimmung mit den durch
Statuten und Gesek fesigelegten Bestimmungen fassen.
Insbesondere soll er die Wahrungs-, Diskoni~ und Kredif-
politik der Bank leiten. Er soll den Zinsfuf festseken und
alle die Politik der Bank betreffenden Anordnungen treffen.

b) Die Mitglieder des Verwaltungsrats sollen vom
Prasidenten fiir eine vom Errichtungskomilee festzusekende
Zeitdauer ernannt werden, vorbehalilich der Genehmigung
des Generalrals, dessen diesbeziiglicher Beschluf von
einer Mehrheit von neun (9) Stimmen angenommen werden
soll, von denen mindestens sechs (6) von deuischen Mit-
gliedern abgegeben werden miissen. Diese Ernennungen
sollen vom Reichsprasidenten gegengezeichnel werden.

c) Die Milglieder des Verwaltungsrats sollen keinen
anderen bezahlten Posten bekleiden, auch sollen sie kein
Ehrenamt ohne vorherige Zustimmung des Generalrats an-
nehmen.
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d) Die Gehaller und Pensionen der Milglieder des
Verwallungsrats und des Prasidenten sollen vom General-
rat, die Gehalter und Pensionen der hoheren Beamten der
Bank durch den Verwaltungsrat mit Zustimmung des Prasi-
denten und diejenigen der Unterbeamten allein durch den
Verwallungsrat festgeset werden.

e) Der Verwaliungsrat kann, wenn er dies passend
findet, den DBeistand einer beratenden Korperschaft er~
halten, die sich aus deuischen, aus Landwirtschaft, Handei
und Indusirie gewahlten Mitgliedern zusammensek!.

VII. Generalrat.

a) Es soll ein aus vierzehn (14) Milgliedern beslehender
Generalrat geschaffen werden; sie werden im folgenden
»die Mitglieder des Generalrals* genannt. Zur Halfte (%)
sollen die Mitglieder Auslander, zur andern Halfte (%)
deutsche Staatsangehorige sein.

b) Jedes Miiglied des Generalrats soll fiir die Dauer
von drei (3) Jahren gewahlt werden, mit Ausnahme der
ersten Wahl oder Ernennung. In der ersten Amisperiode
sollen drei (3) deutsche Milglieder und drei (3) auslandische
Miltglieder fur die Dauer von einem (1) Jahr, zwei (2) deut-
sche Milglieder und zwei (2} auslandische Mitglieder fiir
die Dauer von zwei (2) Jahren und zwei (2) deutsche Mit-~
glieder und zwei (2) auslandische Mitglieder fiir die Dauer
von drei (3) Jahren ihre Amter bekleiden. In der ersien
Sikung des gewahlten Generalrats sollen die Mitglieder
durch das Los entscheiden, wie lange jeder sein Ami
fuhren soll, namlich ein, zwei oder drei Jahre.

c) Vorbehalilich der Bestimmungen des Absakes b
dieses Abschnilts und derjenigen Bestimmungen des
Planes, die auf alle Mitglieder des Generalrats Anwendung
finden, sollen Miiglieder deutscher Staatsangehorigkeit in
solcher Weise und unier solchen Bedingungen gewahlt
werden, wie die Akliondre deuischer Staaisangehorigkeit
in Ubereinstimmung mit dem deuitschen Rechie bestimmen
werden. Die auf diese Weise bestimmie Art und Bedin-
gungen sollen in die Stalutlen aufgenommen werden. Die
Art, wie die erste Gruppe von deutschen Mitgliedern aus~
gewahlt wird, soll durch das Errichlungskomitee, wie in
Abschnitt 1II dieses Enitwurfs vorgesehen ist, bestimmt
werden. - Es soll kein Plan fiir die erste Auswahl deut-
scher Mitglieder angenommen werden, der nichi die Billi-
gung des Prasidenten der Reichsbank findet.

d) Die auslandischen Milglieder des ersten Generalrats
sollen durch das Errichtungskomitee ernannt werden. Sie
sollen unier gebiithrender Beriicksichtigung ihrer Fach-
kenninisse und finanztechnischen Erfahrung gewahlt
werden. Fiir die Ernennungen kann sich das Errichtungs-
komitee an die bedeulendsten auslandischen Nolenbanken
bzw. an andere Auloritaten auf finanziellem Gebiet
wenden, deren Rat ithm erwiinscht ist.

e) Bei Freiwerden der Stelle eines auslandischen Mit-
glieds des Generalrals durch Todesfall, Riickirilt oder eine
andere Ursache soll eine Neuwahl einer anderen Person
derselben Staatsangehorigkeit statifinden, um die frei-
gewordene Stelle zu besegen. Diese Wahl soll durch die
auslandischen Mitglieder des Rates, die zur Zeil dieser
Wahl aktive Milglieder sind, erfolgen. Einslimmigkeit bis
auf eine Stimme soll fir eine Wahl notwendig sein. Das
neue Mitglied soll siets aus den Staatsangehorigen des
Landes ausgewdhlt werden, dem das Milglied angehorte,
dessen Stelle zu beseken ist. Bevor der Rat ein auslan-
disches Milglied des Rates wahlt, soll er unter Bezug-
nahme auf besagte Wahl die Zentralnotenbank des Landes,
dessen Staatsangehoriger gewahlt werden soll, um Rat



fragen bzw. andere Finanzaulorilalen dieses Landes
nennen, die er um Rat zu fragen wiinschi.

f) Je ein auslandisches Mitglied soll von den folgendc_n
Nationalitaten gewdhlt werden: der brifischen, franzosi-
schen, italienischen, belgischen, amerikanischen, hollan-
dischen und schweizerischen.

g) Auf einstimmigen Beschlug des Generalrats kann
die Zahl der deutschen Milglieder erhoht werden.

h) Kein Regierungsbeamter, auch keine andere Person,
die von der deutschen oder einer auslandischen Regierung
eine Vergiitung bezieht, darf Milglied des Generalrais
werden.

) Wenn nichts anderes in den Bankstatuten vor-
gesehen isl, sollen die Beschliisse des Rates durch eine
Stimmenmehrheit von zehn (10) Mitgliedern gefakt werden,
oder durch eine einfache Stimmenmehrheit, wenn der
Prasident und der Kommissar in die Mehrheit einbegriffe_n
sind. Falls ein Milglied einer Sikung des Rales nicht bel-
wohnen kann, steht es ihm jederzeit frei, einen seiner
Kollegen durch eingeschriebenen Brief oder Telegramm
zu ermachtigen, fiir ihn und an seiner Statt zu wahlen.

i) In jeder seiner Sikungen und wenigsiens einmal_ im
Monat soll der Generalrat die Berichie priifen, die ihm
von dem DPrasidenten und dem Kommissar vorgel;g’[
worden sind. Er soll Beschlug iber alle Vorsch}'age
fassen, die ihm von dem Prasidenten und dem Kommissar
gemacht worden sind, vorausgesekt, daf diese Beschlisse
nicht den Rechten Eintrag tun, die dem Prasidenien und
dem Verwaltungsrat vorbehalien sind, wie oben in Ab-
schnitt V und VI ausgefiihrt wurde.

k) Der Metlallbestand der Bank und die Notendruck-
abteilung sollen in Deuischland sein, doch kann der
Generalral durch dreiviertel (%) Stimmenmehrheit be-
schlieBen, dag eins von beiden oder beide in ein neutrales
Land verlegt werden.

VIII. Der Kommissar.

a) Der Kommissar, der Auslander sein muB, wird durch
Mehrheitsbeschlug von mindestens neun (9) Mitgliedern des
Generalrats gewahli; in dieser Mehrheit sollen mindestens
sechs (6) Slimmen von auslandischen Mitgliedern enthalten
sein. Die Amisdauer des Kommissars soll von dem Er-
richtungskomitee bestimmt werden.

b) Der Kommissar kann aus den auslandischen Mit~
gliedern des Rats erwahlt oder auferhalb des Rats aus
Staatsangehorigen irgendeines der im Rat verirelenen
fremden Lander gewahlt werden. Die Wahl eines Nic‘ni~
milgliedes durch den Rat in die Stellung des Kommissars
soll bewirken, dag die Stelle des Staalsangehorigen des~
jenigen Landes, dem der Kommissar als Staatsbiirger
angehort, damit von selbst frei wird. Ein von aukerhalb
des Rates gewahlter Kommissar soll durch die Tatsache
seiner Wahl Mitglied des Rales werden.

c) Falls die bei der ersien Wahl zum Kommissar
gewahlte Person ein Milglied ist, dessen Amisdauer gemaB
Abschnitt VII, Absak b dieses Planes infolge der Entschci-
dung durch Los nur ein Jahr belrdgt, so soll die Amisdauer
dieses Milgliedes ohne weiteres auf zwei (2) Jahre
verlangert werden. In diesem Falle soil einem der beider
auslandischen Mitglieder, das zu einer Amisdauer von zwei
(2) Jahren bestellt war, diese Amitsdauer auf ein (1) Jahr
dekirzt werden. Die Enischeidung, welchem von den
beiden auslandischen Mitgliedern die Amisdauer auf diese
Weise von zwei (2) Jahren auf ein (1) Jahr gekirzt werden
soll, ist durch das Los zu bestimmen.

d} Eine wesentliche Pilicht des Kommissars soll in der
Durchfiihrung der Bestimmungen des Gesekes und der
Statuten iiber die Banknolenausgabe und in der Erhaltung
der Bankreserven bestehen, die diese Ausgabe decken. Zu
diesem Zweck soll der Kommissar das Rechf haben, alle
Statistiken und Beweisstiicke vorgelegt zu erhalien, die er
fur die Durchfiihrung seiner Aufgabe fiir zweckdienlich hali,
und er kann in Person oder durch seine Hilfsarbeiter jede
Untersuchung anstellen, wann immer ithm das nolwendig
erscheint. Er soll berechtigt sein, bei den Sikungen des
Verwaltungsrates in Berlin zugegen zu sein.

) Die mit der Aufbewahrung der Notenreserve betraule
Sielle soll Noten nur dann herausgeben, wenn der Kom-
missar die Genehmigung dazu erieilt.

f) Der Kommissar ist in bezug auf jede Auskunit, die
er elwa uber die Handelsoperationen der Bank erhalt, zur
groBten Verschwiegenheit verpflichtet.

IX. Darlehen, Diskonlierungen und Kapitalanlagen.

a) Die Bank darf keine Darlehen geben oder Diskon-
fierungen vornehmen, die von dem Zeitpunkie der Aus-
zahlung gerechnet eine langere Laufzeit als drei (3) Monaie
haben.

b) Die Bank darf keine Wechsel diskontieren, die
weniger als drei (3) Namen von anerkannier Zahlungs-
fahigkeit tragen, auBer wenn an Sielle eines Namens eine
zusagliche Nebenbiirgschaft in Form von Sicherheiten triit,
die sich auf Bona-fide-Handelsgeschafte oder auf Waren
beziehen. Diese Abgrenzung soll jedoch nicht so verstanden
werden, als ob sie von irgendeiner Stelle ausgegebene
Noten oder Zahlungsversprechen einschlésse, die bei Geld-
fransaktionen ausgestellt worden sind oder durch Aklien,
Schuldverschreibungen oder andere Anlagepapiere gedeckt

sind; S_d@kanweisungen der deutschen Regierung konnen
aber miteingeschlossen sein.

c) Die Bank kann mit besonderer FErmachtigung
des Generalrats, der unter den im Absake i des
Abschnilts VII festgelegten Bedingungen abstimmi, die
langfristigen Schuldverschreibungen des Reichs als Zusak-
sicherheit fir Darlehen annehmen, die nicht langer als drei
(3) Monate laufen, wenn die Darlehen zusdklich zu der
Nebenbiirgschaft zwei (2) veraniwortliche Namen iragen,
wobei einer dieser Namen der Name einer Handelsbank
sein muB, die in Deutschland Geschafte betreibt, jedoch
unter der Bedingung, daf Darlehen, die durch die Neben-
birgschaft langfristiger Sicherheiten des Reichs gedeckt
sind, niemals den Beirag des eingezahlien Netiokapitals
der Bank und ihres Uberschusses iibersteigen; es sei denn,
daf alle Mitglieder des Generalrats mit Ausnahme von
einem einstimmig anders beschliegen.

d) Die Bank soll keine Darlehen oder Vorschiisse
gewahren, wenn sie durch unbeweglichen Besik, Bergwerks-
eigentum, Eigentum an Erdol oder Akiienanteile, auch nicht,
wenn sie durch Regierungsschuldverschreibungen gedeckt
sind, es sei denn, dag im vorliegenden Plane etwas anderes
bestimmi ist. Die Bank kann aber Hypotheken oder
sonstige Rechte auf derartiges Eigentum, Aktienanteile ur}gi
Regierungsschuldverschreibungen als Zusakdeckung fur
Darlehen annehmen, die vorher in gutem Glauben in Uber-~
einstimmung mit den hier gemachien DBestimmungen
dgegeben worden sind.

e) Vorbehaltlich der Bestimmungen des Absakes a soll
die Bank weder direkt noch indirekt dem Deutschen Reiche,
den deutschen Landern, Gemeinden oder anderen deutschen
Verwaltungseinheiten oder irgendeiner auslandischen Re-
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gierung oder Verwaltungseinheit Darlehen, Diskontie-
rungen oder andere Vorschiisse gewahren, noch soll sie
thre Gelder in Obligationen, Schuldverschreibungen oder
anderen Schulden irgendeiner solchen Verwallungseinheit
anlegen, auBer wenn sie hierzu in ihrem Griindungsgeseg
besonders ermachtigt ist. Die Depositenkonten und
laufenden Konten des Deulschen Reichs, der deutschen
Lander, der deutschen Gemeinden oder anderer deuischer
Verwallungseinheiien bei der Bank diirfen nie einen Fehl-
beilrag aufweisen.

f) Die Bank soll keine auf sie selbst gezogenen Zeit-
wechsel akzeptieren. .

@) Die Bank soll Waren, Erzeugnisse, Grundbesik oder
Aktienanteile anderer Korperschaften fiir eigene Rechnung
weder kaufen noch verkaufen.

h} vie Einschrankungen des vorhergehenden Absakes
sollen nicht die Wirkung haben, dag sie die Bank am
Ankaufe solchen Grundbesikes, Ausstattung und Bedarfes,
welche sie fir ihr eigenes Bankgeschaft braucht, oder am
Verkaufe solchen Eigentums hindert, das im Zusammen-
hange mit der Biirgschaft fir sakungsgemage Darlehen in
thren Besis kommt. AuBerdem soll die Bank durch die
obigen Einschrankungen nicht behindert sein, Eigentum zu
kaufen, wo dies zu ihrem eigenen Schuke bei der Einirei-
bung sakungsmagiger Darlehen erforderlich ist, die friiher
im guten Glauben gegeben worden sind, und die bei Fallig-
keit nicht eingelost wurden.

X. Dienst fiir die Reichsfinanzverwaltung.

a) Der Verwallungsrat ist ermachtigt, dem Reich von
Zeit zu Zeit Vorschiisse zu gewahren, aber die Auken-
stande sollen zu keiner Zeit 100 Millionen Mark iiber-
sleigen. Solche Vorschiisse sollen in keinem Fall fiir eine
langere Zeildauer als drei Monate gegeben werden, und
keinesfalls soll das Reich der Bank gegeniiber am Ende
des Finanzjahres der Bank, das mit dem des Reiches
zusammenfallen soll, verschuldet sein. In Anbetracht
dieser Erleichierungen sollen das Reich und seine Finanz-
verwallung alle ihre in- und auslandischen Bankgeschafie
durch Vermitllung der Bank ausfiihren.

b) Der Verwallungsrat soll auch ermachtigt sein, der
Post und der Eisenbahn Vorschiisse in angemessener Hohe
unler der Bedingung zu bewilligen, daf diese Unfer-
nehmungen die Bank mit ihrem gesamten Finanzdienst
befrauen, auBer insoweil die Bank diesen Zustand ab-
andert; der Gesamibetrag der ausstehenden Darlehen soll
indessen fiir Post und Eisenbahn zusammengenommen
niemals 200 Millionen Goldmark iibersteigen.

XI. Dienst fiir die Finanzverwaltung der Reparationen.

Die Bank wird Zahlungen fiir Reparationen als Ein-
lagen in Empfang nehmen, was so zu versiehen ist, dag
das Verhalinis zwischen der Bank und dem mit der An-~
nahme der Reparationszahlungen betrauten Komitee
lediglich das zwischen Bankier und Kunden sein soll.

Dieser Finanzverwallungsdienst wird gemag den Be-
shimmungen der Anlage 6 zum Haupibericht statifinden.
Die Hochstsumme, die jeweils fiir Reparationskonto im
Gewahrsam der DBank gehallen wird, soll gema§
Abschnitt X a dieser Anlage zwei (2) Milliarden Mark nie
uberschreiten, soweit darin nichfs anderes vorgesehen ist.
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XIil. Banknoten.

a) Die Bank soll wahrend der Dauer ihres Privilegs
das ausschliekliche Recht der Banknotenausgabe und des
bBanknotenumlaufes geniegen.

b) Die deutsche Regierung darf wahrend der Dauer
des Privilegs der Bank selbst keinerlei Papiergeld zum
Umlauf in Deutschland ausgeben, noch soll sie irgend-
einem der deutschen Lander, einer deutschen Gemeinde,
Stadt oder sonstigen Verwaltungseinheit, einer Korper-~
schaft oder Privatperson gestatten, wahrend der Dauer des
Privilegs der Bank Papiergeld in Deutschland auszugeben
oder in Umlauf zu seken, mit der Ausnahme der Banken
von Baden, Bayern, Sachsen und Wiirliemberg, die ihr
Notenausgabeprivileg bis zur Hohe ihrer jebigen gesek-
lichen Quote behalten. Die Rentenbankscheine sollen
schriltweise unter den im Abschnitt XV und beiliegender
Anlage vorgeschriebenen Bedingungen aus dem Verkehr
gezogen werden.

c) Wahrend der Dauer des Privilegs der Bank soll das
Reich keine Miinzen von hoherem Nennwert als funf (5) M.
fiir den Umlauf in Deutschland ausgeben (ausgenommen
Goldmiinzen, die annahernd ihren vollen Wert in Goldmetall
enthalten); der Gesamibetrag der Miinzen zu fiinf (5) M.
und darunter soll die Summe von zwanzig (20) M. auf den
Kopf der Bevolkerung nicht iibersteigen. Alle von der
Regierung ausgegebenen Miinzen auBer den Goldmiinzen
sollen durch die Bank ausgegeben werden. Sie sollen von
der Regierung in unbegrenzier Hohe zum Nennwert fir
Steuern und andere Staatsabgaben in Zahlung genommen
werden.

d) Die Bank darf Banknoten in Umlauf segen gegen
gemiinztes und ungemiinztes Gold, gegen statutenmaBgig
diskontierte Wechsel, wie in Abschnilt IX beschrieben ist,
gegen Sichtkredite bei auslandischen Banken und gegen
auslandische Handelswechsel von hochstens dreimonatiger
Laufzeit zu dem jeweiligen zum Tageskurs berechneten
Goldwerte.

e) Die Noten der Bank sowohl als auch das Harigeld
sollen zur Begleichung aller Steuern und Regierungs-
abgaben in Deutschland in unbeschrankier Menge ange-
nommen werden. Die Noten sollen in unbegrenziem Um-
fange gesegliches Zahlungsmittel fir alle 6ffentlichen und
privaten Schulden sein, vorbehalilich besonderer enlgegen-
gesekter veriraglicher Abmachungen.

f) Die Banknoten miissen fiir alle Zahlungen an die
Bank zu ihrem Nennwerte angenommen werden, sowohl
bei der Haupistelle der Bank in Berlin als auch bei allen
thren Zweigstellen in Deutschland.

g) Die Noten sollen bei Vorlage an der Hauptstelle der
Bank in Berlin an den Inhaber zahlbar sein. Die Noten
sollen auch in allen anderen Bureaus und Zweigstellen der
Bank bei Vorlage einlosbar sein, soweit deren Kassen-
bestande und Geldbediirfnisse dies gestatten. Zahlungen
diirfen nach Wahl der Bank in einer der folgenden Formen
vorgenommen werden:

1. Deutsche Goldmiinzen zum jeweiligen geseblichen
Gewicht und Feingehalt zu pari;

2. Goldbarren in Stiicken von nicht weniger als ein (1)
tausend Goldmark und nicht mehr als fiinfunddreiBig (35)
tausend Goldmark zu ihrem Reingoldwert in deutschen
Goldstiicken zum jeweiligen geseplichen Gewicht und Fein-
gehalt;



3. Sichtanweisungen, zahlbar in Gold oder auslan-
discher Wahrung zum laufenden Goldmarktwert und ge-
zogen auf Geldsummen, die sich im Auslande in zahlungs-
fahigen, durch die Statuten der Bank naher zu bestimmen-
den Banken befinden, vorausgesekt dak das Aufgeld auf
die Goldparitat (oder auf den Goldwert, falls die Wahrun~
gen nicht auf Goldbasis gestelll sind), das die Bank fiir
dergleichen Anweisungen Traiten in Rechnung stelll, nie-
mals hoher sein soll als der Beitrag, der nolig ist zur
Deckung der Versandkosten — einschlieRlich der Zinsen
fiir die Zeit des Transportes — von Goldbarren, die in er-~
heblichen Mengen von Berlin nach dem auslandischen
Finanzzenirum verschickt werden, auf das die Anweisung
gezogen ist.

Das Komitee ist jedoch der Ansicht, daf die Lage bei
Beginn der Bank fiir die Anwendung obiger Einl6sungs-~
beslimmung ungiinstig sein wird; in diesem Falle darf daher
diese Bestimmung zeitweilig abgeandert werden, und zwar
durch bejahende Abstimmung aller Mitglieder bis auf eins
in jeder der folgenden Gruppen:

1. das Errichtungskomitee,

2. der Verwallungsrat,

3. der Generalrat.

Im Falle einer solchen Abanderung soll die Bank alle
moglichen Ansirengungen machen und alle ihr zur Ver-
fiigung stehenden Mittel gebrauchen, um den Markkurs so
nahe wie moglich an der Goldparitat zu halten. Weiterhin
wird im Falle einer Abanderung der obengenannien Noten~
einlosungsbestimmung eine Riickkehr zur Einlosbarkeit so
bald wie mdglich durch einen einfachen Mehrheitsbeschluf
des Generalrats und des Verwallungsrats fiir die Dauer
festgelegt. N

h) Obwohl die Bank verlorene oder vollstandig ver-
nichtete Noten nicht wiedererstatten soll, soll sie auf An-
trag abgenubte oder zerrissene Noten durch Noten in
gutem Zustand zum Nennwerle erseken, mit der MaBkgabe,
daf sie zu solchem Ersaf nicht verpflichtet ist, wenn nicht
mehr als die Halfle der Note eingereicht wird.

1) Die Noten der Bank sollen eine Faksimileunterschrift
des Prasidenten und das Siegel des Kommissars tragen.

XIIl. Reserven.

a) Die Bank soll immer eine normale Reserve von
wenigstens dreiunddreiBigeindrittel (33%) v. H. der Gesamt-
summe der umlaufenden Noten besiken, vorbehalllich fol-
gender Einschrankung:

Unter ausnahmsweisen Umstanden darf die Noten-
reserve auf ‘Vorschlag des Verwaltungsrats durch Beschlu§
des Generalrats unter dreiunddreifigeindrittel (33%) v.H.
herabgesebt werden; jedoch bedarf genannter Beschluf des
Generalrats der bejahenden Stimmen aller Mitglieder des
Rales auBer einem. Bei einer solchen Herabsekung der
Reserve verfallt die Bank in folgende Sirafen, deren Be-
frage an das Reich zu zahlen sind:

Jedesmal, wenn die Notenreserve weniger als drei-
unddreigigeindritiel (33%) v. H. der umlaufenden Noten be-
tragt, und langer als eine Woche so bleibt, hat die Bank
folgende Fehlbetragssteuer auf die Summe zu zahlen, um
den die Reserve niedriger als dreiunddreiBigeindritiel
(33%) v.H. ist:

Falls die Reserve weniger als dreiunddreiBigeindrittel
(33%) v. H. und nicht weniger als dreigig (30) v. H. betragt,
eine Steuer von drei (3) v.H. jahrlich;

falls die Reserve weniger als dreikig (30) v. H. und
nicht weniger als siebenundzwanzig (27) v. H. beiragt, eine
Steuer von fiinf (5) v. H. jahrlich;

falls die Reserve weniger als siebenundzwanzig
{27) v. H. und nicht weniger als fiinfundzwanzig (25) v. H.
betragi, ein Abgabe von acht (8) v. H. jahrlich;

falls die Reserve weniger als fiinfundzwanzig (25) v. H.
betragt, eine Abgabe von acht (8) v. H. jahrlich, zuziiglich
ein (1) v. H jdhrlich fiir jedes ein (1) v. H,, um das die
Prozenizahl unter fiinfundzwanzig 25) v. H. ist

b) Der Diskont- und Rediskonisak darf nie unfer fiinf
(5} v. H. pro Jahr liegen, wenn die im vorgehenden Absak
erwahnle Reserve wahrend einer Woche oder langer un-
unterbrochen unter dreiunddreiBigeindrittel (33%) v. H. der
daselbst erwahnten Banknotenverbindlichkeiten liegt.

¢) Jedesmal, wenn eine Fehlbetragssteuer zu zahlen
ist, soll ein Prozentsak von mindestens einem Drittel (34)
des Prozenlsakes der zu zahlenden Steuer dem Diskont-
und Rediskontsake der Bank hinzugefiigt werden, zuziig-
lich jeder Erhohung der besagten S&ke, die zur Erfiillung
der Vorschrifien des vorhergehenden Absakes bendotigt
wird.

d) Die obenerwdhnien geseklichen Reserven konnen
in Goldbarren oder Goldmiinzen an irgendeiner Stelle der
Bank oder ganz oder zum Teil in standig verfiigbaren
Einlagen gehalten werden, die in Gold oder seinem Gegen-
wert zu denselben Saken, zu denen die Finlage erfolgte,
zahlbar und bei geachteten Banken in aus!andischen Finanz-~
mittelpunkten hinterlegt sind.

e) Die Bank soll ferner eine Sonderreserve in Gold
und Golddepositen von gleicher Arl, wie die als Deckung
der umlaufenden Noten geforderte Reserve im Belrage
von zwolf (12} v. H. ijhrer Depositenverbindlichkeiten
haben. Jedesmal, wenn die obengenannte Reserve
widhrend einer Woche oder ldnger ununterbrochen untet
zwolf (12) v. H. isl, soll die Bank eine Fehlbetragssteuer
von vier (4) v. H. pro Jahr auf den Betrag zahlen, um
den die Reserve weniger als zwolf (12) v. H. und nicht
weniger als zehn (10) v. H. betrdgt; eine Steuer von acht
(8) v. H. jahrlich auf den Betrag, um den sie weniger als
zehn (10) v. H. und nicht weniger als acht (8) v. H. betragt,
und eine Abgabe von zehn (10) v. H. jahrlich zuziiglich
den genannten acht (8) v. H. fiir jedes eine (1) v. H,, um
das die Prozenisakzahl unter acht (8) v. H. ist.

f) Um eine angemessene Flissigkeit der Aktiva zur
Deckung der Depositenverbindlichkeiten der Bank sicher-
zustellen, hat die Bank zu jeder Zeit auBer der oben-
erwahnten Goldreserve von zwolf (12) v. H. sofort ver-
fiigbare Depositen in Deuischland und im Auslande zu
halten, Schecks auf andere Banken und statutengemaBe
Wechsel und Zahlungsversprechen von Handelscharakter,
zahlbar bei Aufforderung oder auf Termin mit Laufzeit von
weniger als dreiBig (30} Tagen, im Betrage von mindestens
dreiBig (30) v. H. der gesamten Depositenverbindlichkeiten
der Bank.

g) Die obenerwahnten Reserven und die oben beschrie-
benen fliissigen Aktiven sollen fiir den Dienst der Bank-
depositen abgesondert werden.
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XIV. Gewinne.

Die Reingewinne der Bank am Ende jeder Finanz-
periode sollen wie folgt verwendel werden:

a) Zwanzig (20) v. H. sollen an den Uberschuf oder
die Reserve abgefiihrt werden, bis das wirklich voll-
eingezahlte Nellokapital der Bank und der Uberschu§
zwolf (12) v. H. der durchschnitilichen Verbindlichkeilen
fur umlaufende Noten am fiinfzehnten Tage der sechs vor-
hergehenden Monate ausmachen. Wenn dieses Verhaiinis
wiederum unter diese zwolf (12) v. H. sinkt, soll die oben-
erwahnte Abfiihrung von zwanzig (20) v. H. des Rein-
gewinnes an den Uberschuf oder die Reserve fortgesckt
werden. Wenn und solange das Verhalinis des Nelio-
kapitals der Bank und des Uberschusses oder der Reserve
zum Durchschnitt threr Verbindlichkeiten aus unlaufenden
Noten, wie oben berechnet, zwolf (12) v. H. iibersteigt, so
darf die Bank den Prozentsak vom Reingewinn, der an
den UberschuB oder die Reserve abgefiihri werden soll,
nach eigenem Ermessen bestimmen, unter dem Vorbechalle,
daB der in dieser Weise abgefiihrie Prozentsak zwanzig
{20) v. H. nie uberschreiten darf.

b) Es soll zur Zahlung einer Dividende von acht
(8) v. H. jahrlich eine Summe angewiesen werden, die auf
die Aktien der Bank ausreicht.

c) Der Rest der Reingewinne soll wie folgt verteilt
werden:

1. Einhalb (%) an die Aktionare als Dividende oder
an einen besonderen Fonds, der fiir die Einhaltung einer
einheitlichen Dividendenpolitik verwendet werden soll;

2. einhalb (%) an die Regierung als eine Ablosung
fur das ausschliegliche Recht der Bank auf die Ausgabe
von umlaufenden Banknoten.

d) Die Dividenden der Bank sowie anderes Einkommen
aus ihren Kapitalakiien im Besik von im Auslande lebenden
Auslandern, sollen von allen gegenwartigen und zukiinf-
tigen deutschen Einkommensteuern befreit sein, mit dem
Vorbehall, dag diese Befreiung nicht auf allgemeine
Steuern Anwendung findel, die in Deulschland dem Grund-
besis der Banken im allgemeinen auferlegt werden. In
Anrechnung des der Regierung laut Absak ¢ 2 anfallenden
Prozentanteils an Gewinnen soll die Bank jedoch nicht
irgendeiner Korperschafts- oder Geschafissteuer unter-
liegen, die in Deutschland durch das Reich, die Lander
oder irgendeine andere Verwallungseinheit erhoben wird.

e) Diejenigen mit dem vorliegenden Plane nicht un-
vereinbaren Vorrechte, die jekt die Reichsbank geniegt und
die das Errichtungskomitee fur die neue Bank als wiin-
schenswert und vorteilhaft namenilich auffiihrt, sollen it
gewahrt werden.

XV. Liquidation der Rentenbank.

Die Rentenmarkscheine sollen gemaf den Vorschriften
des beigefiiglen Anhangs schrittweise aus dem Verkehr ge-
zogen werden.

XVL Dollarschakanweisungen.

a) Die deuische Regierung soll alle ihre Rechie auf
die Erfragnisse aus der Liguidation der Reichsbank auf-

geben {falls nicht der gegenwartige Plan mittels der Um-
wandlung der Reichsbank durchgefiihrt wird), wofiir lekiere
sich gegenuber der Regierung feierlich verpflichlel, die
Verantwortlichkeit fiir die Riickzahlung besagter Anweisun~
gen bis zur Hochstsumme von 210 Millionen Goldmark zu
ibernehmen, und zwar unter Bedingungen, die von der
Reichsbank mit den Besigern dieser Anweisungen festzu-
seken sind.

b) Zur selben Zeit soll die deuische Regierung, um
Treu und Glauben dieser Operation zu gewabhrieisten, d. h.
um die Reichsbank vor jedem etwaigen Verlust aus dieser
Operation sicherzusiellen, der Reichsbank Goldanweisungen
auf einen Belrag iibergeben, der den in Umlauf befindlichen
Dollarschakanweisungen gleichkommt und zur selben Zeit
wie sie fallig ist. Sobald die Liguidation dieser Dollar-
schabanweisungen zu Ende gefiihrt ist, wird die Reichsbank
(gegebenenialls) der deuischen Regierung den Teil der An-
weisungen, die sie empfangen hat und der nicht zur Sicher~
stellung der Liguidation verwendet worden ist, zuriick-~
geben,

XVIL. Die Reichsbank.

a) Falls der gegenwartige Plan mitiels Umwandlung
der Reichsbank durchgefiihrt wird, soll lektere die noch im
Umlauf befindlichen Noten mit thren neuen Noten zum Sake
von einer Billion (1 000 000 000 000) Mark fiir eine (1) Gold-~
mark einlosen. Die alten Noten sollen sofort aus dem Um-~
lauf gezogen und entweriet werden.

b) Falls die Reichsbank bestehen bleibt, soll sie fur
die ausstehenden Banknoten, zu deren Eintausch sie sich
gemaB den Bestimmungen des Absakes a dieses Ab-
schnittes verpflichtet, den gleichen Deckungsanforderungen
nachkommen, wie sie fiir die nach Abschnitt XIII dieses
Planes ausstehenden Banknoten gefordert werden.

c) Falls die Reichsbank liguidiert werden soll, so wird
diese Operation von der neuen Bank durchgefiihrt, die dann
errichtet werden wiirde, und die die Verantwortlichkeit fiir
die oben in den Absaken a und b bestimmien Eintausch-
operationen zu -iibernehmen oder selbst durchzufiihren
hatte.

XVIll. Strafbestimmungen.

Eine Strafe in Form einer Geld- oder Gefangnisstrafe
oder von beiden soll fir die Bestrafung jeder Person oder
Personen festgesekt werden, die absichilich dem Prasi-
denten, dem Generalrai, dem Kommissar oder seinen Hilfs~
kraften unmittelbar oder mittelbar falsche Auskiinfte geben.

XIX. MaBnahmen, die die deuische Regierung zur
Ausfiihrung des Planes freffen soll.

Alle feierlichen Verpflichtungen, die die deutsche
Regierung in Verbindung mit der Bank zur Ausfiihrung
dieses Planes wird eingehen mussen, einschlieglich der
lberweisung von Geldern aus den Hypotheken der Renten-
bank zwecks Zuriickzichung der Rentenmark, sollen in
einem besonderen Verirage zwischen der Bank und der
deutschen Regierung zusammengefagt werden. Dieser
Verirag wie auch die Statuten der Bank sollen vom
deufschen Reichslage gebiihrend genehmigi werden.
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Anhang zur Anlage 1.

Die Liguidation der Renienbank.

{Der in Abschnitt XV des Planes

Die deutsche Rentenbank wurde durch die Verordnung
vom 15. Okiober 1923 gegriindet und ihr Geschaftsgang
geregelf.

Durch diese Verordnung sind das Kapital und die an-
fangliche Reserve auf 3200 Millionen Rentenmark fesi-
gesekt worden, die zur Halfte von der Landwirtschaft, zur
Halfte von Indusirie und Handel, einschl. der Banken,
aufgebracht werden sollten.

Die Rentenbank besiki eine in Goldmark ausgedriickie
Generalhypothek auf indusirielles, landwirtschaftliches und
kommerzielles Eigentum, die sich auf 4 v. H. des fiir den
Wehrbeitrag eingeschakten Wertes dieses Eigentums
belauft. *)

Diese Hypotheken fragen 6 v. H. Zinsen zugunsten der
Rentenbank.

Die Rentenbank ist berechtigt, auf Rentenmark lautende
Banknoien bis zur Hohe des Kapitals und der anfanglichen
Reserve (3200 Millionen Goldmark) auszugeben.

Die Rentenbank muf dem Reich wahrend der beiden
auf ihre Griindung folgenden Jahre Kredite bis zur Hohe
von 1200 Millionen Rentenmark eroffnen, wovon 900 Mil-
lionen 6 v. H. Zinsen und 300 Millionen keine Zinsen tragen
werden. Die Rentenbank ist iberdies berechtigt, der
Reichsbank und den Privatbanken Kredite bis zur Hohe
von 1200 Millionen Rentenmark zu eroffnen, um die Privat-
wirtschaft zu finanzieren.

Bis jegt hat die Rentenbank in Umlauf gesekt:

1. 700 Millionen, die der Reichsbank iibergeben worden
sind, um fiir Kredite zu sorgen, die lektere den deutschen
Industriellen und Kaufleuten zu gewahren hat. Diese
Summe ist daher in Wechseln und Krediten sichergestelli,

¥). Die Hdhe dieser Hypothek belduft sich bereits auf 3700 Millionen Goldmark.

fir die Bank vorgesehene Anhang.)

die in Rentenmark riickzahlbar sind. Im Falle und zu der
Zeit wenn die Rentenbank liguidiert wird, braucht ihnen
keine Beachtung geschenkt zu werden.

2. 1100 Millionen Rentenmark, die dem Reich ohne
irgendwelche andere Sicherheit als die Unterschrift des
lebteren vorgesireckt worden sind, und wovon 900 Millionen
jahrlich 6 v. H. Zinsen und 200 Millionen keine Zinsen
bringen.

Was nun diese lektere Summe von 1100 Millionen
angeht, so wirde die neue Bank (oder, falls sie erhalien
bleibt, die Reichsbank) gegeniiber den Inhabern dieser
Noten die Verpilichtung tibernehmen, sie schritiweise inner-
halb von zehn Jahren einzulosen. Zu diesem Zwecdke wiirde
die Renfenbank sich feierlich verpilichien, der Bank alle
Summen, so schnell sie hereinkomimen, zu tbermiiieln, die
sie von ihren Schuldnern empfangt, sowohl von den durch
die Rentenbankhypothek beiroffenen Eigentumsinhabern
als auch vom Staate, und zwar bis zur Hohe von 1100
Millionen.

Diese feierliche Verpflichtung der Rentenbank gegen-
tiber der Bank wiirde durch alle Hypotheken und Sicher-
heiten, die sie besiki, wie auch durch die Biirgschaft der
deuischen Regierung selbst gedecki sein.

Oberdies miigte vorausgesekt werdcn, daB alle
Gewinne, die dem Reich auf Grund seiner Betelllgung an
der Bank zufallen, vorzugsweise zur Tilgung seiner Schuld
von 1100 Mllllonen iiberwiesen werden.

Sobald die Zahlungen der Rentenbank oder des
Reiches selbst, wie oben gesagt, die Hohe von 1100 Mil-
lionen erreichen, werden die deutsche Regierung und die
Re_nienbank von jeder Verpflichtung gegen die Bank befreit
sein.




Anlage 2 zum DBericht des ersten Sachverstandigenkomitees.

Vorschlag eines Wohlstandsindex.

1. Vergleichsbasis.

AuBer dem im Abschnitt VIIc erwahnten Normal-~
beitrag soll fiir 1929/30 und die folgenden Jahre noch ein
Zuschuk gemaf dem Zuwachs des Wohlstandes in Deutsch-
land gezahit werden. Dieser Wohlstandszuwachs wird in
einem gegebenen Jahr darnach bemessen, wieweil der
unten definierte, auf den Statistiken des vollendeten vor-
hergehenden Jahres aufgebaute Index iiber die durch~
schnittlichen Sialistiken der Grundjahre hinausgeht.

2. Bestandteile des Index.

Zur Berechnung des Index sollen folgende Statistiken
benuit werden:

a) die Gesamtsumme der deutschen Ein- und Ausfuhr
zusammengenommen;

b) Einnahmen und Ausgaben des gesamien Staats-
haushaltes zusammengenommen, einschlieglich derjenigen
der Staalen PreuBen, Sachsen und Bayein (jedoch abziig-
lich derjenigen Summen auf beiden Seiten, die auf Grund
des Versailler Verirages jahrlich zu zahlen sind);

c) Eisenbahnverkehr, stahistisch fesigestelll und der
beforderten Gewichismenge;

d) der Gesamigeldwert des Verbrauches an Zudker,
Tabak, Bier und Alkohol in Deutschland (nach den Preisen
festgeseBt, die der Verbraucher tatsachlich gezahlt hal);

e) die Gesamibevolkerung Deuischlands, berechnet
nach den lekten verfiigbaren Volkszahlungsdaten, Geburis~
und Todesstatistiken und Auswandererlisten;

f} der Verbrauch an Kohle (und Braunkohle, umge-
rechnet in Steinkohlenwerl) pro Kopf.

3. Die Indexbasis.

Bei Berechnung der Vergleichsbasis sollen die
Durchschnittsstatistiken aus den drei Jahren 1927, 1928
und 1929 fir die Haushaliseinnahmen und -ausgaben (b,
fir die Bevolkerungszahl (e) und fiir den Kohlenverbrauch
pro Kopf (f) zugrunde gelegt werden, und diejenigen aus
den sechs Jahren 1912 und 1913, 1926, 1927, 1928 und
1929 fiir die anderen Kategorien (wobei die Unterschiede
der Bevolkerungszahl und des veranderten Goldwertes
beim Vergleich der drei fritheren mit den drei spateren
Jahren beriicksichtigt werden miissen). Die prozentuale
Veranderung in jeder der sechs Gruppen im Verhalinis zur
Vergleichsbasis soll einzeln berechnet und das arith~
metische Miliel aus den sechs errechneten Prozenizahlen
als Index genommen werden,

4, Zahlungen, auf die der Index angewandl wird.

Der Jahreszuschuf soll dadurch bestimmt werden,
daB diese Indexprozente auf die Normalzahlung, namlich

2500 Millionen, angewendel werden; eine Ausnahme bilden
die fiinf Jahre 1929/30 bis 1933/34, in denen der Index auf
1250 Millionen, also nur auf die Halfte der Normalzahlung,
angewendet wird.

5. Geringfiigige Unterschiede bleiben unberiicksichtigt.

Die ZuschuBzahlung wird nur nach vollen halben
Prozenten des Index berechnet, d. h. ein Index-Mittel von
11,35 v. H. wurde als 11 v. H. rechnen.

6. ZuschuBberechnung.

Fir das Jahr 1929/30 soll die ZuschuBberechnung
nach Ablauf des Jahres gemacht werden, indem die Sta-
tistik des Jahres 1929 mit der Indexbasis verglichen wird.

7. Indexminus.

Sollte sich nach dem Index in irgendeinem Jahre
fir den Zuschuf ein negativer Beirag ergeben, so sollen
die Grundzahlungen weiter geleistet werden; spalere Zu-
schuBzahlungen sollen aber erst dann fallig werden, wenn
die Defizit- oder Minuszahlung der vorangegangenen Jahre
durch entsprechenden Abzug berucksichiigt worden ist.

8. Schwierigkeitlen bei der Anwendung.

Alle sirittigen Fragen iiber die Anwendung der
Statistiken des Index sollen der Finanzabteilung des
Volkerbundes zur Schlichfung vorgelegt werden.

9. Schwankungen im Goldwert.

Falls festgestellt wird, daf die allgemeine Kaufkraft
des Goldes im Vergleich zu 1928 sich um nicht weniger
als 10 v. H. geandert hat, so sollen die deutsche Regierung
und die Reparationskommission beide in jedem zukiinftigen
Jahr das Recht haben, aus dem einzigen und alleinigen
Grunde einer solchen Veranderung des Goldwertes eine
Revision zu verlangen. Die vorzunehmende Abanderung
kann sich sowohl auf den Normalbeitrag als auch auf die
ZuschuBzahlung beziehen. Ist ein gegenseiliges Oberein-
cinkommen nicht zu erzielen, so soll ein vom Vélkerbund
ernannter Schlichtungsausschuf entscheiden. Nach dieser
Entscheidung soll die veranderte Basis fiir jedes folgende
Jahr bestehen bleiben, bis irgendeine der Parteien be-
hauptet, dag seit dem Jahre, in dem die Verdanderung ein~
trat, wieder eine Veranderung von mindestens 10 v. H. ein-
getreten ist.

Die in diesem Paragraphen ins Auge gefaklen Ver~
anderungen sollen auf Grund allgemein anerkannter Preis-
indexziffern (deutscher oder nichideutscher) erfolgen,
und zwar einzeln oder in Verbindung miteinander, je nach-
dem es der Schiedsspruch bestimmt.




Anlage 3 zum Bericht des ersten Sachverstandigenkomitees.

Allgemeiner Bericht uber die deutschen Eisenbahnen.

Bemerkung des ersten Sachverstandigenkomitees.

Von dem Besik und den Einnahmequellen des Deut-
schen Reichs und der deuischen Staaten, auf die Arlikel 248
des Versailler Verirags Anwendung findet, ist das deutsche
Eisenbahnsystem unleugbar am wichtigsten; es kann auch
am leichtesten fiir Reparalionszwecke nukbar gemacht
werden.

Das deutsche FEisenbahnsystem hal etwa 53000 km
Schienenwege, und das rollende Material wird sich binnen
kurzem belaufen auf: 30850 Lokomotiven (ausgenommen
elekirische und Motorlokomotiven), 69253 Personenwagen
und 748 753 Giiterwagen.

Fin betrachilicher Teil dieses rollenden Materials ist
neuerer Konstruktion. Zwei Drittel des Ganzen (18 000

Lokomotiven und 500000 Personen- und Giiterwagen)
wurden in den lebien zehn Jahren in Dienst gestellt. Das
augenblicklich im Besike des deutschen Eisenbahnsystems
befindliche rollende Material ist sowohl an Qualitat wie an
lQuanﬁi'fit dem vor dem Kriege verwendeten weit iiber-
egen.

Im allgemeinen kann man sagen, daf die Aussiaitung
der Reichseisenbahn modern ist und vollig auf der Hohe
der lekten eisenbahntechnischen Vervollkommnungen steht.

Das in dem Verkehrsneh angelegte Kapital belauft sich
auf nicht weniger als 26 Milliarden Goldmark.

Die Sachverstandigen haben hervorragende Eisen-
bahnspezialisten zur Beihilfe herangezogen und sie er-
sucht, eine Untersuchung iiber die deutschen Eisenbahnen
anzustellen; ihr Bericht ist beigefiigt.

Allgemeiner Bericht iiber die deuischen Eisenbahnen
verfaft fir das erste Sachverstdndigenkomitee von Sir William Acworth und Herrn G. Leverve.

In unseren friiheren Berichten haben wir die Lage der
deutschen Eisenbahnen beschrieben und auf versduegi_ene
vom Komitee gestellte Fragen geantwortet, besonder§_ iiber
die Hohe der Reineinkiinfte, die sie nach unserer Schakung
fir Reparationszwecke abwerfen konnten. Enisprechend
der Aufforderung des Komitees haben wir nunme_hr die
wesentlichen Teile dieser DBerichte mil unsern eigenen
Schlugfolgerungen in einem einzigen Aklenstick zusam-
mengestelli.

Es ist unser Wunsch, dem deutschen Eisenbahnminister
und seinen Mitarbeitern unseren Dank fir die Art uqd
Weise auszusprechen, in der sie unsere Untersuchung in
Berlin mit miindlichen und dokumentarischen Auskijnftf;n
unterstiigt haben. Natiirlich war es uns in der kurzen Zeit,
die uns zur Verfiigung stand, nichf moglich, in unseren
Untersuchungen weit vorzudringen, aber wir hoffen, daf
der jekt von uns vorgelegte Bericht fiir die Zwecke des
Komitees ausreicht, und wir glauben, daB man sich im
wesentlichen auf seine Genauigkeit verlassen darf.

In der deuischen Reichseisenbahn angelegles Kapital.

[n einem vorlaufigen Bericht haben wir gesagl, dak
der Kapitalwert der deuitschen Reichseisenbahn zuver-
lassig auf nicht weniger als 20 Milliarden Goldmark ge-
schakt werden konnte. Eine amtiliche Veréffentlichung
zeigt, dag die Schuld der verschiedenen Staaten, die aus-
driicklich als Eisenbahnschuld gebucht wird, sich nach Ab-
zug des auf die abgeireienen Gebiete beziiglichen Teiles
1914 auf 17,93 Milliarden Goldmark belief. Im Marz 192v,
als die Eisenbahnen aus dem Eigentum der verschiedenen
Staaten in das des Deuischen Reiches iibergingen, wurde

26. Marz 1924.

das angelegte Kapital auf 25 bis 28 Milliarden Goldmark
berechnet.

Dieses starke Anwachsen erklart sich aus der Tatsache,
daB zur Zeit des Uberganges

a) der Wert der Eisenbahnen der einzelnen Staaten
heraufgeset wurde, um dem wirklichen, in ihnen ange-
legten Kapitalbetrag zu entsprechen, wovon ein groBer
Teil niemals oder nicht mehr als Eisenbahnschuld auf-~
gefihrt worden war,

b) der Wert der wahrend des Krieges erfolgten Er-
hohungen zu dem alten Kapital hinzugefiigt wurde.

Zwischen Marz 1920 und Marz 1923 erfuhr das ange-
legte Kapital eine weitere Erhohung auf 25,86 Milliarden
Goldmark. Die Ausgaben fiir das laufende Jahr und die,
die noch als Zahlungen fiir bereits eingegangene Ver-
pflichtungen erfolgen miissen, werden die Endziffer auf
reichlich 26 Milliarden Goldmark heraufsegen.

Die oben angefiihrten Zahlen slellen angelegtes
Kapital dar, das bisweilen sehr stark vom Kapitalwert ab-
weicht. In diesem Fall jedoch darf der Kapitalwert des
deutschen Eisenbahnsystems, das 53000 km zu 500 000
Goldmark das Kilometer umfagt, als dem angelegien
Kapital vollig gleich angenommen werden. Jebt ist ein
groBer Teil des deutschen Schienennekes zweigleisig; die
Strecken, Bahnhofe, Giiterbahnhofe und Gebaude sind in
erstklassiger Bauart ausgefiihrt und sehr reichlich mit
vollkommen modernem rollenden Material versehen. Ein
Vergleich mit den Kapitalkosten pro Kilometer bei den
Eisenbahnen anderer wichtiger Lander berechtigt — unter
Beriicksichtigung aller Fakioren auf beiden Seiten — zu
der Ansicht, daf die Hohe des angelegten deutschen Kapi-
tals keineswegs die wirklichen Kosten iibersteigt.
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Erzielbarer Reinerirag.

Wir sind der Ansichi, dag billigerweise ein jahrlicher
Reinerlrag von einer Milliarde Goldmark von der deut-
schen Eisenbahn erwarlet werden kann. Das ist ganz
wenlg mehr als der vor dem Kriege erzielte Reinerirag,
aber damals wurde er sehr leicht erziell. Man machte
keinen Versuch zur Hochsisteigerung des Reinertrages, der
viel mehr beirug als die Summe, die zur Deckung der
Zinsen der Eisenbahnschuld geniigte.

Einerseits wurden die Tarife niedrig gehalten, beson-
ders fiir Personen. Der leitende Grundsal war so, wie er
vor kurzem in einer von Dr. Sarier veroffenilichten
Broschiire ausgedruckt worden ist, dessen Ausspruch als
maBgebend angesehen werden darf, da er ein hoherer
Beamter im Verkehrsministerium ist: ,Die Staatlseisen-
bahnen sollten in erster Linie die forischreitende Entwick-
lung des wirtschaftlichen Lebens des Landes im Auge
haben und der Erzielung von Reineinnahmen nur in zweiter
Linie Beachtung schenken.“

Anderseitls waren die Belriebsausgaben ungebiihrlich
hoch; der Beamtenkorper war groBer als notwendig; prach-
tige Bahnhofe und riesige Rangierbahnhodfe wurden unter
groBem Kostenaufwand erbaul. Uberdies enthielten die
Betriebsausgaben, wie es die oben angegebenen Zahlen
zeigen, Jahr fiir Jahr grofe Summen fiir Verbesserungen
und Erweiterungen, die ganz gut dem Kapital hatien zur
Last gelegt werden konnen.

Angesichts der Tatsache, dag die Bruttoeinnahmen
der deutschen Eisenbahn ihre Ausgaben seit Jahren nicht
gedeckt haben, und daf vor kurzem die Ausgaben ein
Mehrfaches der Einnahmen belrugen, wahrend sogar jekt
noch die Einnahmen nur gleich den Ausgaben sind, konnie
man annehmen, daB unsere Schakung ungerechifertigt
optimistisch ist.

Man muB sich jedoch daran erinnern, daB seit dem
Kriege fast alle Lander ahnliche Erfahrungen gemacht
haben. Sogar in den Vereinigten Staaten, wo kein Wah-
rungsverfall stattgefunden haite, war 1920 der Reinerirag
der Eisenbahnen ganz unbedeutend, wahrend in England,
wo der Wahrungsverfall ganz gering ist, 1921 die Ein-
nahmen hinter den Ausgaben zuriickblieben. In beiden
Landern jedoch hat sich die Lage jekt vollkommen
geandert, und wenn die Eisenbahnen in anderen Landern
das finanzielle Gleichgewicht noch nicht wiedererlangt
haben, so zeigt die Erfahrung hinreichend, daBg dieser Zu-
stand nur vorubergehend ist. Deuischiand hat einen be-
sonderen Umstand von hochster Bedeutung, der zu seinen
Gunsten spricht. Bei den Eisenbahnen in England und
Amerika sind die Lohne des Eisenbahnpersonals unge-
fahr doppelt so hoch wie vor dem Kriege. Eine solche
Steigerung hat in Deutschland nicht statigefunden. Viel-
mehr betragen die Durchschnittslohne nach unseren Infor-
mationen gegenwartig nur 75 v. H. der Vorkriegsiohne. Man
beabsichtigt, diesen Prozenisa im laufenden Jahre auf
93 v.H. des Vorkriegsdurchschnittes zu erhéhen. Es be-
stehi aber keine Aussicht dafiir, dag die Lohne so iiber
den Vorkriegsstand sieigen, wie es in den beiden erwahn-
ten Landern geschehen ist. Und zwar aus zwei Griinden:
die Lebenskosten sind in Deutschland nicht gestiegen, wie
es dort geschehen ist, und da die deuischen Lohne in den
andern Berufen nicht gestiegen sind, erscheinen die Eisen-
bahnlohne nicht als ungtinstig.

Natiirlich wollen wir damit nicht sagen, dag eine
Milliarde Reinertrag im Anfang erzielt werden kann. Aber
wir glauben, daB eine beirachtliche Summe in sehr kurzer
Zeil erzielt werden kann, und dafg der volle Betrag in
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einem Zeilraum von drei Jahren erreicht werden konnte,
und zwar in folgender Weise: '

Wahrend des Krieges wurde in Deulschland wie auch
in anderen Landern eine Verkehrssteuer eingefiihrt. Diese
Steuer wird noch erhoben. Sie ist in den Saken einge-
schlossen, die das Publikum zu zahlen hat, wird aber von
der Eisenbahn unmitielbar an das Finanzministerium iiber-
wiesen und bildet daher keinen Teil der Eisenbahnein-
nahmen. Sie ist eine Steuer auf die Bruiltoeinnahmen und
betragt 7 v.H. fiir alle Einnahmen aus dem Giiterverkehr
auger Kohle, und 10 v. H. bis 16 v.H. aus dem Personen-
verkehr je nach der Klasse. Durchschniitlich belauft sie
sich auf 6 v.H. der gesamien DBrultoeinnahmen. Man
schakt, daf sie 1924 227 Millionen Goldmark abwerfen wird.
Falls in den kommenden Jahren der Verkehr zunimmt, oder
falls derselbe Verkehrsumfang mit hoheren Sagen belastet
wird, dann werden natiirlicherweise die Erfrdge der Steuer
enisprechend zunehmen. Man darf als sicher annehmen,
dag ihre Erirage nicht unter die jegige Hohe sinken werden
Da sie von dem Brutto~, und nicht von dem Nettoeinkommen
erhoben wird, ist sie iiberdies von irgendwelchen Ver~
anderungen der Belriebskosten unabhangig. Wenn in Zu-
kunft, wie wir es empfehlen, die deuische Eisenbahn die
Erirage dieser Steuer an die Reparationskommission
zahlen soll, so wird die Kommission von Anfang an iiber
cine sichere und wichtige Einnahmeguelle verfigen konnen.

Dann ist noch eine Summe von rund 800 Millionen
Goldmark aufzubringen; nach unserer Meinung kann sie
als Reingewinn der Eisenbahn aufgebracht werden, und
zwar unter der Bedingung, daf die Tarife auf eine an-
gemessene Hohe gebracht werden, dak die Zahl der Ange-
stellten auf eine angemessene Hohe herabgeset und daB
in allen andern Angelegenheiten eine Einschrankung der
Ausgaben durch einen rationellen, geschaftsmagigen Be-
trieb erzielt wird.

Vor dem Kriege gaben die deuischen Fisenbahnen
70 Mark auf je 100 Mark, die sie einnahmen, aus. In tech-
nischer Eisenbahnsprache ausgedriick!, betrug der Be-
triebskoeffizient 70 v. H. Das war ein ungewohnlich hoher
Koeffizient, besonders wenn man bedenkt, dag die Eisen~
bahnen keine Steuern zahlten. Er war um ein Belracht-
liches hoher als der englische Koeffizient, viel hoher
als der franzosische. In allen Landern jedoch hat seit dem
Krieg ein deufliches Anwachsen des Koeffizienten statt-
gefunden, und wir glauben nicht, da man unter den Nach-
kriegsverhalinissen von der deutschen Eisenbahn erwarten
kann, daB sie zu einem so niedrigen Koetfizienten wie
70 v. H. arbeiten kann. lekt hat sie nicht nur die Verkehrs-
steuer zu iragen, sondern auch die erhohien Kosten fiir
Materialien, Kohlen und besonders Stahl scheinen dauernd
zu bleiben, obwohl eine groBe Lohnsteigerung — die Haupt-
ursache des Steigens des Beiriebskoeffizienten in anderen
Landern — in Deutschland nicht zu erwarten ist. Wir
glauben jedoch, daf es moglich sein sollte, einen Betriebs-
koeffizienten von 80 v. H. zu erzielen. In erster Linie
griinden wir unsere Anschauung auf unsere Untersuchung
deutscher Verhalinisse, und besonders auf zwei Talsachen:

1. dag in den leklen paar Jahren neues rollendes Ma-

ferial in groBem Magstabe angeschafft worden ist,
daB das DBediirfnis nach Ausbesserungen und Er-
neuerungen in den nachsten Jahren auBergewchn-
lich gering sein wird, und

2. dak die jiingsten, sehr groBen Ausgaben fiir die

Ausstattung der Giiterwagen mit durchgehenden
Bremsen wichtige DBelriebsersparnisse ergeben
sollten.



In zweiter Linie glauben wir, daf unser Wissen von
dem, was sich in andern vergleichbaren Landern ereignet
hat und noch ereignet, uns rechifertigt, wenn wir im grogen
und ganzen versichern, daB bei der Annahme einer wirk~
samen und wirtschaftlichen Verwaltung kein sichibarer
Grund vorhanden isi, warum der Belriebskoeffizient nicht
in kurzer Zeit in Deutschland auf 80 v. H. heruntergebracht
werden konnte, wie es bereitls anderswo geschehen ist.

Wie wir sagten, haben sich die Lohne des Personals
in England und Amerika verdoppelt, wahrend die Tarife
nur ungefahr 50 v. H. uber den Vorkriegstarifen stehen.
Die Folge davon war, daB der Belriebskoeffizient viel
hoher geworden ist als frither und gegenwartig ungefahr
80 v. H. beiragt. Aber die verbleibenden 20 v. H., die auf
eine sehr vergroferte Brutloeinnahme berechnet sind, ge-
niigen, um einen Erirag von mehr als 4 v, H. auf das Eisen-
bahnkapital zu ergeben.

In Deutschland nun ist im gegenwartigen Augenblick
eine Bruitoeinnahme von 4000 Millionen Goldmark jahrlich
in Sicht. Bei einer Brutioeinnahme von 4000 Millionen Gold-
mark jahrlich und einem Betriebskoeffizienten von 80 v. H.
wiirde sich der Reingewinn auf 800 Millionen Goldmark be-
laufen. Diese Summe zusammen mit den 227 Millionen
Goldmark der Verkehrssteuer ergibt insgesamt uber eine
Milliarde Goldmark.

Die Gesamtheit dieser Summe kann fiir Reparahonen
verfiigbar gemacht werden. Der Marksturz hat die Vor~
kriegseisenbahnschuld ausgeléschi; der dem Komifee vor-
gelegte Plan wird, wie man uns mitteili, die Eisenbahn
unter der neuen Leitung von der Veraniwortlichkeit fiir die
Schulden befreien, die sie kiirzlich eingegangen ist; und in
den lebkten Jahren ist Kapital so verschwenderisch aus-
gegeben worden, daB weitere Ausgaben auf Jahre hinaus
nicht gerechtfertigt werden konnen. Wir nehmen an, daf in
den kommenden Jahren unter wirtschafilicher Leitung neues
Kapital nicht ausgegeben werden wird, es sei denn in der
sicheren Aussicht, dag die sich ergebenden Gewinne oder
Ersparnisse zum mindesten ausreichen werden, um die
Zinsen zu dedken.

Wir werden auf die Frage der Einnahmen und Aus-~
gaben zuriickkommen, wenn wir den Haushaltsvorschlag fiir
das im April 1924 beginnende Jahr besprechen werden.

Unierdessen mag es niiglich sein, sich den Gegenstand
von einem anderen Gesichispunkt anzusehen.

Eine Milliarde ist weniger als 4 v.H. vom Eisenbahn-
kapital von 26 Milliarden.

Wenn wir die Verkehrssteuer abziehen, die in ihrer
Hohe sicherlich nicht die von Eisenbahnen in andern
Landern erhobene Steuer ibersteigt, dann wird von der
deutschen Eisenbahn nur verlangt, ein wenig mehr als
3 v.H. ihres Kapitals zu verdienen. Und wie bereils
gesagt, haben wir keinen Grund zu der Annahme, daf die
deutschen Eisenbahnen iiberkapitalisiert sind. 3 v.H.
konnen kaum als ein ibertriebener Zinssaf angesehen
werdeny

In England ist der Tarifgerichishof geseglich ver-
pflichtet, den Eisenbahnen zu gestatten, solche Sage zu
nehmen, die ausreichen, um einen Reingewinn von rund
einer Milliarde Goldmark von einem Kapital zu erzielen,
das eiwas geringer ist als das der deutschen Reichseisen-
bahn, vorausgesekt, daB ihre Verwaltung leistungsfahig
und wirtschaftlich ist. In Amerika hat die Zwischenstaat-
liche Handelskommission, die auch mit geseklicher Voll-
macht arbeitet, enischieden, daf 5% v. H. einen an-
gemessenen Zinssap fir Eisenbahnkapital darstellen, und
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sie hat Sake genehmigt, die als geniigend angesehen
wurden, um diese Zinsen abzuwerfen.

Wenn von den deuischen Eisenbahnen verlangt wird,
sehr wenig mehr als 3 v.H. fiir Reparationen zu zahlen,
dann sollten sie eigenilich uniter leistungsfahiger una
rationeller Leitung in der Lage sein, noch einen beirachi-
lichen Uberschuf mehr zu erzielen, der zur Entlastung des
allgemeinen Steuersystems des Landes verwendet werden
kann.

Indessen muB man sich klarmachen, daf die Erlrage
der Eisenbahnen, gleichwie die anderer wirtschaftlicher
Unternehmungen, von Jahr zu Jahr schwanken. Es gibt gute
und schlechte Zeiten. Die Milliarde, die wir als einen an-
gemessenen Gewinn angenommen haben, muf als ein
Jahresdurchschnitt gelten.

Wie wir bereils sagten, wird der volle Reingewinn
nicht gleich von Anfang an erzielt werden.

Einige )ahre werden wahrscheinlich erst verstreichen
miissen, denn der deuische Verkehr ist durch die Besekung
der Rhein-Ruhr-Bahnen ernsilich in Mitleidenschaft ge-
zogen.

Nachdem die Eisenbahnen als einheitliches System

- neuorganisiert worden sind, wird eine gewisse Zeit notig

sein, um das neue System wirksam zu machen und den
alten Verkehr vollstandig wiederherzustellen. Und diese
Neuorganisation wird Ausgaben erfordern. Auerdem wird
die Durchfiihrung der notwendigen Verwaltungsreform eine
gewisse Zeit beanspruchen, und ihre volle Auswirkung wird
nicht sofort zutage treten.

Aus all diesen Griinden halten wir es, ohne uns
natiirlich mathematisch genau festzulegen, fiir billig, das
Anwachsen der Reineinnahmen, wenn man von der Ver-
kehrssteuer absieht und fir die Anlage einer angemessenen
Reserve Sorge getfragen hat, wie folgt zu schaken:

1. Jahr . . . . 400 Millionen Goldmark,
2. ., . ... . . 550 » »
3. und 4. jJahr 700 bis 750 » »

5. und folgende Jahre 800 ” »”

Maknahmen zur Erzielung von Ergebnissen.
Vor allem ist es klar, dak die Eisenbahnen ebenso

wie jedes andere deuische Unternehmen nur zufrieden-

stellende Ergebnisse bringen konnen, wenn die Wahrung
stabilisiert ist und politisch wie sozial Ruhe herrschi.

Mit Bezug auf die Mafnahmen, die ergriffen werden
miussen, um die oben angegebenen Ergebnisse zu erzielen,
konnen wir wiederholen: Die Eisenbahnen miissen als
Handelsunternehmen betrieben werden, das heit, mit dem
festen EnischluB, einerseils die Sake fesizusegen, daB alle
erreichbaren Einnahmen erzielt werden, und andererseits
die Ausgaben auf ein Mindesimag herabzuseken. Die Ver~
waltung der deuischen Eisenbahnen hat bisher ganz und
gar nicht nach dieser Norm gearbeitet. Wir werden spater
zeigen, daf seit dem Kriege die Tarife sowohl fiir den
Personen~ wie fiir den Giiterverkehr zu niedrig gehallen
worden sind, und zwar mit der Absicht, Industrie und
Handel zu ermutigen und besonders den deutschen Export
Zu begunshgen Die Tarife werden immer noch wie vor
dem Kriege in erster Linie als eine Waffe in den Handen
des deutschen Handels und erst in zweiter Linie als eine
Einnahmegquelle der Eisenbahn angesehen.

Andererseits sind die Ausgaben fiir das rollende Ma-
terial und fiir Arbeiten aller Art seit dem Kriege ver-
schwenderisch gewesen, und der Beamien- und An-
gestelltenkorper ist gleichzeilig viel zu groB und schlecht
bezahli.

49



Es ist deshalb unumgéanglich notwendig, eine .r.adike_:le
Anderung in der bisher befolgten Eisenbahnpolitik ein-
treten zu lassen. Aber wir glauben nichi, daB irgendeine
deutsche Verwallung die notwendige Kraft besiken wird,
umi erfolgreich gegen die traditionelle Geisieseix_lsiellung
anzukampien, wenn nicht dauernd der Druck einer im Inter~
esse der Alliierten eingesekten und unterhaltenen Sach~
verstandigenkontrolle dahinfersteht, um die Leitung in
bezug auf die Tarife wie die Ausgaben zu iiberwachen.

Wir werden spater iiber die Frage der Kontrolle ein-
gehender handeln.

Weiterhin halten wir eine vollkommene Anderung in
der Organisation fiir wesentlich. Wir glauben, daB die
neuerdings erfolgte Griindung eines gesonderten Unter-
nehmens mil einem gesonderien Haushall und einem ge-
wissen Grad von Unabhangigkeil nicht weit genug geht,
wenn sie auch ein Schritt auf dem rechten Wege ist. Das
Unternehmen bleibt, wenn es auch gesondert ist, immer ein
Regierungsunternechmen. Nach unserem Urleil ist es er-
forderlich, weiter zu gehen und, wahrend dem Deutschen
Reich das Eigentumsrecht an den Eisenbahnen verbleibt,
die Verwaltlung fiir eine Reihe von Jahren einem geschaft-
lichen Unternehmen zu uberiragen, das zwar deutsch sein
wird, aber dessen Aufsichisrat auch Verireter sowohl der
Aktlionare wie auch der Glaubiger allilerter Machte um-
fassen wird.

Wie lang diese Periode sein soll, wie die Gesellschaft
konstituiert werden soll, mit welchen Rechien sie aus-
gestattel sein soll und welche Beschrankungen ihr auf-
erlegt werden sollen, ist eine Angelegenheil, die, wie uns
mitgeteill wird, das Komitee selbsi behandeln wird. Wir
trauchen nur nachdriicklich darauf hinzuweisen, dal die
Gesellschaft und ihre Verwallung angemessene Freiheil
sowohl in Tarif- wie in Beiriebsangelegenheiten haben
muB. Und, wenn wir dem Ausspruch des Dr. Sarter eine
andere Wendung geben diirfen, glauben wir, da eine kauf-
mannisch geleitete Eisenbahngesellschaft die Erzielung
einer angemessenen Reineinnahme als ihr Haupiziel be-
trachten sollte, wahrend sie gleichzeitig die forischreitende
Entwicklung des Wirtschaftslebens des Landes beriick~
sichtigt und sorgsam darauf bedacht ist, die Gans, die die
goldenen Eier legt, nicht zu 16ten oder auch nur ihre
Leistungsfahigkeit zu verschlechtern.

Uberdies kann, wie schon gesagt, das erwahnte finan-
zielle Ergebnis nur unter der Bedingung erzielt werden, daf
die gesamien deuischen Eisenbahnen entweder zu einem
Verkehrssystem unter einer einzigen Leitung vereinigt
werden, oder daf sie in rationeller Weise in mehrere
Systeme geteilt werden, die im Einvernehmen miteinander
arbeiten, mit den gleichen Tarifen und unter den gleichen
allgemeinen Bestimmungen. Wenn wir gesonderte Bahn-
sysieme zu beirachten hatten, die in keiner Weise mit-
einander im Einklang stehen, so wiirden die erzielten Er-
gebnisse sicherlich nicht unserer Schakung der erzielbaren
Reineinnahme enisprechen.

Obgleich jene Schabung das Vorhandensein eines un-
geteilten deutschen Eisenbahnsystems annimmt; ist es na-
tiirlich selbstverstandlich, dagf wir mit dieser Annahme
weder eine Ansicht liber die Handlungsweise @duBern, die
zu befolgen die allilerten Regierungen fur witnschenswert
halten mogen, noch eine Meinung iiber die allgemeine
Frage militarischer oder wirtschaftlicher Biirgschaft fir Re-
parationen und Sicherheiten aussprechen.

Endlich nimmt unsere Schakung an, dag von den Eisen~
bahnen nicht verlangt werden wird, fiir das Reich oder die
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Allgemeinheit Verkehrsleistungen auszufuhren, wenn ihre
Dienste nicht zu einem wirlschafilichen Sage bezahli
werden. Bisher haben die deuischen Eisenbahnen fiir die
Post nicht nur die Briefsendungen, sondern auch die Pakete
frei befordert. Die Eisenbahnen Grogbritanniens erhalten
gegenwartig von der Post fur dhnliche, aber kleinere
Dienstleistungen Zahlungen, die sich auf mehr als vier
Millionen Pfund Sterling jahrlich belaufen. Es gibt andere

Beispiele ahnlicher Art von geringerer Bedeutung, womit

wir uns hier nicht zu befassen brauchen.

Kiinftiger Kapitalaufwand.

Wir werden spater sehen, dag die seit dem Kriege fiir
neue Arbeilen aufgewendelen Ausgaben, besonders fiir
das rollende Material, sehr grog gewesen sind. Nach
unserer Beurteilung sind sie weit iiber die wirklichen Be-
dirfnisse der Eisenbahnen hinausgegangen.

Fur rollendes Material allein sind die verschiedenen
Haushalte mit einer Summe von mehr als 3 Milliarden Gold-
mark belastet worden, was die Eisenbahnen in den Stand
geseht hatl, mehr als 18 000 neue Lokomotiven und mehr
als 400 000 neue Personen~ und Giiterwagen zu erwerben.

Wir glauben deshalb, da8g, allgemein gesprochen, das
Kapitalkonto auf jahre hinaus ohne irgendwelchen Schaden
tir die Eisenbahnen vollkommen geschlossen werden kann.
Aber gleichzeitig miissen wir unbedingt auf die Angabe
der deuischen Regierung hinweisen, wonach der Kapital-
aufwand im Jahre 1924 sich auf mehr als 500 Millionen
Goldmark belaufen wird, und daf zur Vervollstandigung
des Programms weitere Ausgaben im Betrage von 236
Millionen Goldmark im Jahre 1925 erforderlich sein werden.
Wir denken, daB dies Programm im einzelnen gepriift
und sehr nachdriicklich beschnitten werden sollte.

Immerhin wird es nach einer gewissen Zeit ohne
Zweifel noilwendig sein, neue Ausgaben fiur die Ver-
groBerung von Bahnhofen und den Bau neuer Linien auf-
zuwenden. Aber, wie schon gesagl, wird sich eine kauf-
mannische Verwaltung nicht auf erneuten Kapitalaufwand
einlassen, wenn es nicht augenscheinlich ist, daB dieser
unmittelbar produktiv wird. Die Kosten konnen deshalb
entweder unmilielbar aus der erhohten Reineinnahme ge-
zahlt werden, oder, wenn es wichtig genug ist, diesen Weg
zu rechtferfigen, durch Anleihen auf die erhohie Einnahme,
ohne die fir Reparationen verpfandete Einnahme an-
zutasten.

Der Eisenbahnhaushall.

Ordentlicher Haushalt.

Es erscheint wiinschenswert, den von der deutschen
Verwaltung aufgestellien ordentlichen Haushaltsplan fiir
das Rechnungsjahr vom 1. April 1924 bis 31. Marz 1925 —
in deutschen Finanzsachen das Jahr 1924 genannt — zu
untersuchen.

Der Plan ist in der Annahme aufgestelll, daf die
rheinisch~westfalischen Bahnen wieder unter deutsche
Verwallung zuriickgekommen sind. Aber selbst wenn und
sobald dies geschehen wiirde, ist es doch wahrscheinlich,
dag zu Anfang einige Verwirrung enfstehen wird; es wird
notwendigerweise einige Zeit dauern, bevor der normale
Beilrieb wiederaufgenommen und der normale Verkehr
wiederhergestellt werden kann; weiterhin werden gewisse
besondere Ausgaben, die unmoglich geschakt werden
konnen, zu tragen sein.



Dieser Haushalisplan ist daher in gewisser Hinsicht
theoretisch, und es muB daher angenommen werden, daB
derselbe viel mehr die Ergebnisse des Jahres 1925 als die des
Jahres 1924 darstellt. Vorbehalllich dieser Einschrankungen
werden wir denselben zusammenfassend behandeln und
untersuchen.

Ordentlicher Haushalt einschlieBlich der
rheinisch-westfalischen Eisenbahnen

1. Ausgaben.

Goldmark Goldmark
a) Gehalter und Lohne . 1 631 007 000
b) Materialausgaben
Betriebsstoffe . . 545 000 000
Unterhaltungdes Oberbaus
und der Anlagen . . 294 480 000
Unterhaltlung und Erneue-~
rung des rollenden Ma-
terials und der maschi-
nellen Anlagen . . . 394000000
AndereMaterial-Ausgaben 140 513 000
Rucklagen . . . 200 000 000
Schuldendienst . 325000000 1 898993000
Summe 3 530 000 000
2. Einnahmen.
Personenverkehr . 850000 000
Giiterverkehr . 2700 000 000
Verschiedenes 130 000 000 3 680 000 000
Uberschuf 150 000 000

Einnahmen.

Die Einnahmen fir den Haushalisplan des Jahres 1924
sind in der Annahme aufgestellt worden, dag der Verkehr
etwas groker sein wird als 1913, jedoch geringer als 1921
und 1922, da wahrend dieser )Jahre der Verkehr infolge
des Marksturzes erheblich groger war.

Die Zahlen sind wie folgt:

Tatsachliche Einnahmen Voranschlag
fur 1913 fur 1924
Personenkilometer 35 122 Millionen 40 000 Millionen
Tonnenkilometer 57251 ” 60 000 ”

Die Einnahmen aus Personenverkehr sind auf Grund
der Sake errechnet worden, die zu der Zeit der Aufstellung
des Haushalisplanes in Kraft waren. Wenn wir spater die
Sake behandeln werden, werden wir darauf hinweisen, daB
die Sake fiir die dritte und vierte Klasse zu niedrig und die
fir die erste Klasse, die nur eine kieine Anzahl von Per-
sonen betrifft, zu hoch waren. Seit dem 1. Marz sind die
Sake dritter und vierter Klasse um 36 v. H. erhoht und die
erster Klasse etwas herabgesekt worden. Wir konnen an-
nehmen, daB das Ergebnis eine Erhohung der Einnahmen
aus dem Personenverkehr um 30 v. H. sein wird, so daf der
Voranschlag von 850 Millionen im Haushalisplan sich auf
rund 1100 Millionen Mark erhohen wird.

Die Einnahmen aus dem Frachtenverkehr sind auf
Grund einer Durchschnittsgebiihr von 4,5 Goldpfennig pro
Tonnenkilometer berechnet. Die Tarife, die im ver-
gangenen Februar, zur Zeit unserer Anwesenheit in Berlin,
in Kraft waren, ergaben den hoheren Durchschnittserirag
von 5,5 Goldpfennigen pro Tonnenkilometer. Jedoch wurde
eine allgemeine Ermakigung um 10 v. H. am 1. Marz durch-
gefiihrt; weitere ErmaBigungen mit dem besonderen Zwecke
einer Anregung des nationalen Handels und der nationalen
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Industrie sind in Aussicht genommen. Wie wir spater dar-
legen werden, scheinen uns diese Ermagigungen unter den
heutigen Verhaltnissen nicht gerechifertigt. Wenn die
Sake auf einer angemessenen Hohe gehalten wiirden,
dirfen wir annehmen, daf die FEinnahmen aus dem
Frachtenverkehr sich auf ungefahr 10 v. H. iiber dem Vor-
anschlag von 2700 Millionen Mark des Haushaltsplanes
belaufen wiirden, d. h. sie wiirden ungefdhr 2970 Mil-
lionen Mark betragen.

Die Einnahmeseite des Haushalisplanes wiirde dann
wie folgt sein:

Millionen Goldmark

Personenverkehr 1100
Giiterverkehr . 2970
Verschiedenes 130
Insgesamt: 4200

Ausgaben.

Betreffs der Veranschlagung der Ausgaben fiir 1924
muB bemerkt werden, daf die 1631007000 Goldmark der
Pf:rsonalausgaben ungefahr 54 v.H. der wirklichen Be-
iriebsausgaben von 3005 Millionen Goldmark darstellen.
Wenn wir den Schuldendienst und die Riicklagen aus-~
schliegen, die eigentlich beide nicht unter die Betriebs-
ausgaben fallen, so ist dies Verhaltnis ungefihr das gleiche
wie bei q_em der Eisenbahnen der umliegenden Lander.

In friiheren Noten haben wir darauf hingewiesen, dak
der Personalstand ungebiihrlich hoch war. 1919 waren
1121 111 Beamte und Arbeiter angestellt; am Fnde des
Jahres 1923 betrug die Ziffer noch fast eine Million. Sie
miissen besonders schlecht bezahlt worden sein, da das
prozentuale Verhalinis der Lohnausgaben zu den Gesami-
ausgaben in den Haushalisjahren 1922 und 1923 auf
29 v.H. bzw. 20 v.H. herabgesekt wurde, eine génzlich
abnorme Zahl.

Die Ausgaben fiir 1924 sind auf der Grundlage eines
auf 793000 Kopfe verminderten Personals berechnet, ob-
wohl die Zahl am 1. Januar noch 936 000 war. Fine ein-
schneidende Verminderung ist daher anzunehmen und wird
augenblicklich auch durchgefiihrt. Dies wird aber keine
Geldersparnis bedeuten. Die Erhchung der Lohne wird die
Verminderung des Personals mehr als ausgleichen, da eine
Erhohung der Gehalter und Lohne um durchschnitilich
18 v. H. vorgesehen ist. Eine Tabelle der Schwankungen
in den Durchschnittslohnen ist untenstehend gegeben.

Durchschnittszahlung in Goldmark pro
Kopfim jJahr.
Haushalisvor-
anschlag fur

Juli 1914 Februar 1924 1924
BPeamie 2 352 1634 1972
Arbeiter 1331 1060 1338
Durchschnitt 11718 1293 1595
Hundertsak des
Vorkriegs~
Durchschnitts 100 75 93

Wir fiihlen uns verpflichtet zu sagen, dag die vor-
geschlagene Erhohung durchaus angemessen ist. Die
Beamtengehalter sind, besonders in den oberen und
mittleren Gruppen, ganz unzureichend, und wenn gute
Arbeit erwartet wird, muf sie zu ihrem Markiwert bezahlt
werden. ‘

200 Millionen sind als Riicklage fir unvorhergesehene
Ausgaben vorgesehen, eine Magnahme, die wir nur billigen
konnen.
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Die Gesamtfausgaben, einschlieBlich dieser Riicklage

sowie des Schuldendienstes, auf den wir spater zuriick-
kommen, erscheinen im Haushalisplan mit 3530 Millionen
Goldmark. ,

Unter Annahme von Tarifen auf der von uns oben be-
nuiten Grundlage werden die Einnahmen betragen 4200
Millionen Goldmark.

Dies wiirde einen [lberschuB ergeben von 670 Millionen
Goldmark.

Dieser Uberschuf wiirde einen Reingewinn bedeuten,
weil die Riicklage von 200 Millionen und 325 Millionen
Goldmark fiir Zinsen und Riickzahlung der neuen Schuld
in die Ausgaben einbegriffen worden sind.

Ferner muB nicht vergessen werden, daf die Verkehrs4
steuer in Wirklichkeil einen weiteren Reingewinn der Eisen~
bahnen darstelll. Wenn wir diese Steuer mit 10 v. H. der
Personenverkehrseinnahmen und mit 7 v.H. der  Giiter~
verkehrseinnahmen (ausschlieglich Kohle) ansegen, so
wiirden wir fiir 1924 eine Ziffer von 276 Millionen Goldmark
erhalten.

Der Gesamireingewinn der Eisenbahnen wiirde dann
6704-276=946 Millionen Mark beiragen, ein Betrag ganz
nahe der Milliarde, die wir als in wenigen Jahren erreich-
bar bezeichnet haben.

Aber, wie bereits gesagt, diese Ergebnisse beziehen
sich auf die Gesamtheit der deutschen Eisenbahnen, ein-
schlieglich der rheinisch-westfalischen, unter normalen
Verhaltnissen als einheiiliches System verwaltet. Sicherlich
werden sie im Jahre 1924 nicht erreicht werden, doch sollten
sie sehr kurz danach erziell werden konnen.

Schuldendienst.

Die im Haushaltsplan fiir Schuldendienst im Jahre 1924

angesekte Summe von 325 Millionen verteilt sich in:
Millionen Goldmark

Zinsen . e e e e e 99
Ruckzahlung . 225
Verwaltungskosten . . . . . . 1

326

Diese Schuld stellf lekthin eingegangene Verpflich-
tungen dar, denn die alte Schuld ist so gut wie ver-
schwunden.
312 Millionen Mark. Einzelheiten sind in der von der Re-
gierung auf Fragen des Komitees erteillen Antwort ent-
halten. Es bestehen Kkurzfristige Anleihen, iiberfallige
Rechnungen, fallig werdende Wechsel, vom Finanz~
ministerium oder der Reichsbank gegebene Vorschiisse und
Eisenbahnnotigeld, das eingelost werden mug. Die Zinsen~
last fiir diese Schulden ist ganz bedeutend. Wie man uns
mitteilt, laufen in einzelnen Fallen diese Zinsen zu ein
Zehntel von 1 v.H. pro Tag, d. h. 36 v.H. im Jahre. Jede
derartige Schuld miikte baldmoglichst beglichen werden.

Es wird geschabt, daB zu diesen laufenden Schulden
im Betrag von 312 Millionen notwendigerweise eine weitere
Schuld wie folgt eingegangen werden mu§:

Verbindlichkeiten fiir aufer-
ordentliche Ausgaben bis zum
31. Marz 1924
fur Ausgaben des au&erordenh
lichen Haushalisplans im Finanz-

110 Millionen Goldmark

jahr 1924 - I A )

fur Ausgaben,  die erforderlich

werden, wenn die rheinisch - west~

falischen Bahnen zuriickgegeben

worden sind . .. . . 200 » ”
Obertrag: 697
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Der Gesamibetrag der laufenden Schuld ist

Obertrag 697 Millionen Goldmark
Hierzu Betrag vorhandener Schuld 312 ” ”

Gesamischuld, vorhandenel 4 o9 Millionen Goldmark
und veranschlagie

Wie gesagtl, siehi der ordeniliche Haushalt fiur 1924
einen Betrag von 225 Millionen Mark fiir Schuldentilgung
vor. Aber es ist klar, daB diese dem auBerordentlichen
Haushaltsplan aufgebiirdeten Ausgaben die Neigung
haben, schnell anzuwachsen, und deshalb ist es notig, den

auBerordentlichen Haushalisplan zu beschneiden. Wir
wenden uns nun dieser Frage zu.
Der auBerordentliche Haushali.
Ein Haushaltsplan fir auBerordentliche Ausgaben

wurde fiir die Ubergangszeit vom 15. November 1923 bis
zum 31. Marz 1924 aufgestelll. Derselbe sah urspriinglich
eine Ausgabe von 220 Millionen vor, wurde nachher aber
auf 170 Millionen in folgender Verteilung herabgesekt:

Titel 1.
Millionen Goldmark

Wohnungen . . . 8
Weiteres rollendes Malerlal .
Kunze-Knorr-Bremse . . . . 3
Verschiedenes . . . . . . . 15

Titel 1L
Gleisverdoppelung . . . . . 6
Elekirisierung . . . . . . . 6
Bahnhofe . . . - ]
charafurwerkstaﬂen .. .. 13
Verschiedenes . . . . . . . 10

zusammen: 170 Mill. Goldmark

Diese Ausgaben sollen teils aus schon verfiigbaren,
feils aus neuen Krediten in Hohe von 110 Millionen gedeckt
werden.

Das Ministerium hal uns auch eine Aufstellung anderer
auBerordentlicher Ausgaben zur Verfigung gestellt, die
nach seiner Ansicht noch fiir das Finanzjahr 1924 er-
forderlich sind. Wir fassen diese nachstehend zusammen:

Titel I
Millionen Goldmark
Wohnungen . . . 15
Weiteres rollendes Maienal 110
Elekirisches rollendes Matenal . 20

Kunze-Knorr-Bremse . . . . 28
Verschiedenes . . . . . . . 40
Titel 1.
Neue Linien . . . . . . . 10
Gleisverdoppelung . . . . . 13
Elekirisierung . . . . . . . 10
Bahnhofe co. . P
Reparaiurwerkstaiien .. .. 36
Verschiedenes . . . . . . . 11
zusammen: 387 Mill., Goldmark

Auger diesen Ausgaben von 387 Millionen Mark im
Jahre 1924 wird schakungsweise ein weiterer Betrag von
236 Millionen spater erforderlich weérden, nur um bereits in
Angriff genommene Anlagen fertigzustellen. Dies stellt
den endgiiltigen Stand eines Programms dar, dessen Ge-
samibetrag sich auf 1610 Millionen Mark belauft.

Diese veranschlagten Ausgaben, die durch Anleihen
gedeckt werden miissen, sind nach uns gemachter Angabe
bereits auf einen &ukersten Mindestbetrag herabgesegt
worden. !

Trogdem meinen wir, daB sie nochmals Posten fiir
Posten gepriift werden sollten, um nicht unbedingt notige



Arbeiten einzustellen oder wenigstens aufzuschieben, mit
Ausnahme solcher, die schon so weitl vorgeschritten sind,
daB es besser ist, sie zu vollenden.

Anlagen und rollendes Material der deutschen Eisen~
bahnen waren vor dem Krieg vollkommen ausreichend.
Seit dem Krieg hat man keine Kosten gescheut, um die
Anlagen und Bauten zu erweitern und das rollende Material
zu erneuern, ja selbst dessen Zahl in einem Umfang zu
erhchen, der irgendwelche neuen Ausgaben dieser Art
unmoglich fir eine Reihe von Jahren rechtfertigen kann.
Wir geben hiernach Einzelheiten iber das rollende
Material, die diese Behauptung bestatigen.

Rollendes Material.

Nachstehend ein Vergleich unier Zugrundelegung uns
in Berlin gegebener Ziffern des rollenden Materials der
deutschen Eisenbahnen vor dem Krieg und im Jahre 1924.
Elekirische Lokomotiven und Triebwagen sind auBer acht
gelassen:

Dampf- Dersonen- Giiter-~

lokomotiven wagen wagen

Ende 1913 . 27 940 62 050 657 150
Januar 1924 29 966 67 800 723 100

Weiteres, im lekten Jahre bei Privatfirmen in Aufirag
gegebenes und noch nicht abgeliefertes rollendes Material
beziffert sich auf:

Lokomotiven Dersonenwagen Giiterwagen

884 1453 25 653

Dieses rollende Material sollte Anfang Mai zur Ab-
lieferung gelangen, doch hat sich dieselbe infolge der
Besebung des Ruhrgebiets verzogert. Jekt wird erwartet,
daf die Ablieferung erst bis zum Ende des Jahres erfolgt
sein wird.

Diese Zahlen =zeigen, dak das gesamie rollende
Material, das entweder beim Waffenstillstand oder zu-
sammen mif den gem@B dem Vertrag von Versailles ab~
getretenen Gebieten abgeliefert wurde, durch neues ersekt
worden ist.

Altes und veraltetes rollendes Material, das wahrend
des Krieges nur zu einem sehr kleinen Teile hat ersebt
werden konnen, ist seit 1920 abgeschriecben und ersebt
worden.

Ein betfrachilicher Teil von weiterem rollenden Material
ist hergestellt worden.

Es verlohnt sich, eine Liste wiederzugeben, die die in

den lekten elf Jahren jahrlich abgeschriebenen und ersepten
Lokomotiven angibt.

Lokomoliven

1913 wurden abgesdhrieben . .. 600
1914 » » e e 379
1915 " » 253
1916 » - 237
1917 » » 220
1918 » »» 167
1919 ” » 191
1920 » » 690
1921 » ” - 1 849
1922 ” » .o 1585
1923 . - . e 1 500

Zusammen 7671

Dasselbe gilt fir Personen~ und Giiterwagen. Wir
geben eine Liste, die das seit 1914 erworbene neue

rollende Material angibt:

Dampf- Personen-  Giiter~
lokomotiven wagen wagen
Geliefert 1914—1918 . 8 859 11 832 181196
” 1919—1923 . 8 506 12 313 246 388

In Auftrag gegeben, doch
nicht abgeliefert 884 1453 25 653
18 249 25 598 453 237

Es ergibt sich daraus, dag 18249 Lokomotiven und
478 835 Personen- und Giiterwagen, also zwei Drittel
des gesamien Malerials, innerhalb der legten zehn Jahre
gebaut worden sind, und daf demgemdl das rollende
Material der deutschen Eisenbahnen demjenigen, das sie
1914 besaken, weit iiberlegen ist. Der Ersak an rollendem
Matferial in diesem riesigen AusmaBe hat notwendigerweise
ungeheure Ausgaben verursacht. Wir sind nicht in der
Lage, die tatsachlichen Kosten anzugeben, denn sie ver-
teilen sich uiber verschiedene Haushalfe.

Die uns angegebenen Zahlen zeigen einen Kosten~
aufwand, der allein bis Ende 1922 2267774488 Mark
betragt.

Diese Zahl enthalt nicht die Kosten fiir den Ersak des
in den Jahren 1919, 1920 und 1921 an die alliierten Machte
ausgelieferten rollenden Materials; dieser Ersak ist durch
einen vom Finanzministerium bewilligien Sonderkredit be-
zahit worden, der umgerechnet 739347006 Goldmark
betragt. :

Der Ersak des abgeschriebenen rollenden Materials
wird im ordentlichen Eisenbahnhaushalt angesekt, das neu-
angeschaffte rollende Material im auBerordentlichen Eisen-
bahnhaushalt.

Vom 15. November 1923 bis zum 1. April 1924 soll das
rollende Material bis zu einem Beifrage von 150 Millionen
Goldmark in dieser Weise angesekt werden.

Eine weitere Ausgabe von 50 Millionen Mark im ordent-
lichen Haushalte und von 110 Millionen Mark im auger-
ordentlichen Haushalie ist fir das Jahr 1924 in Aussicht
genommen

Durchgehende Kunze-Knorr-Bremse.

Die Verwendung der durchgehenden Kunze-Knorr~
Bremse fiir Giiterzige hat auch grofe Ausgaben mit sich
gebracht. Im Jahre 1918, noch wahrend des Krieges, wurde
beschlossen, dieses Verfahren einzufuhren, um eine groBe
Zahl von Bremsern freizubekommen und um eine Erhohung
der Giilerzugschnelligkeit, besonders der Milifarziige, zu
ermoglichen. Diese Politik wurde seit dem Kriege energisch
durchgefiihrt; einerseits sind alle neubestellien Wagen mit
durchgehender Bremse ausgestattet, andererseits wurde
die Ausstattung der alten Fahrzeuge beschleunigt.

Das ganze Programm wird voraussichilich bis zum
1. April 1925 durchgefiihrt sein. Die Gesamtausgaben
werden sich auf 400 Millionen Mark belaufen; davon sind
noch 117 Millionen zu zahlen. Es muB jedoch mitgeteilt
werden, daf die Kunze-Knorr-Gesellschaft zugestimmt hat,
dak die Zahlungen iiber einen Zeitraum bis zum 1. Okfober
1926 verteilt werden.

Tarife.
Frachtsatze.

Ein Studium der Frachisake irgendeines Landes zu
irgendeinem Zeitpunkt schlieft die lange Untersuchung einer
gewaltigen Masse von verwirrenden Einzelheiten ein. Es
ist beinahe unmdglich, in kurzen Umrissen ein allgemeines
Bild davon zu geben. jedenfalls war uns dies in der kurzen
uns zur Verfiigung stehenden Zeit nicht moglich. In
Deutschland wurde die Schwierigkeit durch mannigfache
besondere Umsiande erhoht.
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Im Jahre 1921 wurde die Grundlage der Frachisdke
durch Abschaffung der Kilometergrundtarife in einem
Teil des Verkehrs und ihre Ersekung durch die Staffeltarife
geandert, d. h. Sake, wobei der Kilometerpreis sich er-
maBigt, je groBer der Kilometerabstand wird. Gleichzeitig
wurden die meisten Sondertarife aufgehoben, unter denen
der groBte Teil des Verkehrs bisher erfolgt war. Viele
derselben sind seildem in einer verdnderten Form wieder
eingefiihrt worden. Und dies ist nur die eisenbahn-
technische Seite der Schwierigkeit.

Die Wahrungsfrage verwickelt die ganze Geschichte.

Tariferhohungen wurden zu Anfang in Form von prozen- -

tualen Zuschlagen zu den bestehenden Tarifen durch-
gefiihrl. Dann kam der Zeitpunki, wo eine Indexziffer mit
einem wechselnden Multiplikator eingefiihrt wurde. Schlie§-
lich wurden im November 1923 die Tarife auf Goldbasis
berechnet. Wie uns miigeteilt wurde, war die Folge davon,
daB Frachisake sich im Verhalitnis zu der Fahigkeit des
Verkehrs, die Sake zu tragen, so hoch stellten, dag weit-
gehende ErmaBigungen unumganglich notwendig wurden.

Wir sind durchaus nicht der Meinung, dag dies der Fall
war oder isl. Wir sind iiberzeugt, dak weitere Unier-
suchungen unsere allgemeinen Schlukfolgerungen be-
statigen werden, daf die vorgenommene und noch beab~
sichtigte Herabsefung der Frachtsake derart und von
solchem Umfang sind, da§ sie vom bahntechnischen Stand-
punkte nicht gerechifertigt werden konnen, und da§ dies die
Folge der Ausbildung und Geisteseinstellung der Beamten
ist, die dazu erzogen worden sind, die Ansichien zu teilen,
die in dem bereits erwahnten Zitat des Dr. Sarter zum
Ausdruck kommen.

Indessen finden wir es notig, eine Warnung aus-
zusprechen. Unsere SchluBfolgerung, daf die Frachisake
ein gut Teil hoher sein konnten, als nach Ansicht der
deuischen Beamten vorteithaff sein kann, beruht zum
groBten Teil auf den heutigen Durchschnitiseinnahmen fiir
das Tonnenkilometer im Vergleich zu den Vorkriegszahlen.
Es wurde uns mitgetleilt, dag diese Ziffern ein iriigerisches
Bild der heutigen Sachlage geben. Und zahlreiche Ver~
gleiche von gewissen wichtigen Saken und Sakklassen aus
der Vor- und Nachkriegszeit sind uns vorgelegt worden,
die, falls sie kennzeichnend sein sollten, der Sache ein
anderes Aussehen geben.

Ungeachiet dieser Tabellen bleiben wir bei unserer
Uberzeugung. Das Komitee wird jedoch begreifen, dag,
was wir gesagt haben, nur der Ausdruck unserer Meinung
ist und nicht beanspruchen kann, ein wohlerwogenes Urteil
auf genau festgestellten statistischen Grundlagen zu sein.

Es ist uns unmoglich gewesen, uns zu itberzeugen, wie
hoch eigenilich die heutigen deutschen Frachisake sind.
Die ersten uns vorgelegten Dokumente besagten, dag die
Frachisake als doppelt so hoch wie die Vorkriegssake an-
genommen werden konnen. Die Tatsachen scheinen diese
Behauptung nicht zu beslatigen. Vor dem Kriege betrugen
die Frachtsake pro Tonnenkilometer im Durchschnitt 3,36
Goldpfennige. Die Beamten schaken die Durchschnitts-
sabe im November 1923, dem Zeitpunkl, wo die Goldmark
an Stelle der Papiermark von unbestimmiem Wert als
Zahlungsmitiel fiir Eisenbahnleistungen trat, auf das
Doppelte der Vorkriegssdake. Mit anderen Worten: der
Mittelsak im November 1923 sollte nach amtlicher Schakung
6,72 Pfennige pro Tonnenkilometer betragen. Dies ist
jedoch nichts weiter als eine Schakung, und wir bezweifeln
ihre Genauigkeit.
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Seit jener Zeit begann ein bis heute beibehalienes Ver-
fahren der wiederholten und bedeutenden Herabsekung
von als zu hoch beirachteten Saken. Es bestehen
stalistische Griinde fiir die Annahme, dag zu Anfang des
Januars 1924 der Mittelsak 5,89 Pfennig war, das ist eine
Erhohung der Vorkriegssake nicht um 100 v.H., sondern
um 75 v.H. Am 20. Januar irat eine Anzahl bedeutender
Ermagigungen in Kraft, und die Schakung auf Grund der
zur Verfiigung stehenden Statistiken bezifferte Milte
Februar den Miltelsak auf 5,55 Pfennige, eine Erhohung
der Vorkriegssage um 65 v.H. Die Ermagigungen werden
jedoch noch immer weiter forigesekt; einige derselben sind
von groBer. Bedeutung. Am 1. Marz wurde eine allgemeine
ErmaBigung um 10 v. H. fiir einen groBen Teil des Verkehrs
durchgefiihrt.

Der Haushaltsvoranschlag fiir die Einnahmen aus dem
Frachtenverkehr beruht auf der Annahme, dag der durch~
schnittliche Frachisab wahrend des Jahres 1924 auf nicht
weniger als 4,50 Goldpfennige, also gleich einer Erhohung
der Vorkriegssake um nur 33 v.H., herabgesekt sein wird.
Zweifellos ist dieser Voranschlag mit Absicht aus Vor-
sichisgriinden niedrig gehalten.

Betreffs dieser Politik machen wir zwei Bemerkungen:
Alles in allem wird es uns schwer zu glauben, dag alle
einzelnen vorgeschlagenen und durchgefiihrten Er-
magigungen sich rechifertigen lassen. . Selbst wenn wir an-
nehmen, dag in gewissen Fallen ErmaBigungen im Interesse
der Eisenbahnen wiinschenswert waren oder sind, so sind
wir doch der Meinung, dag ErmaBigungen gewahrt werden,
die unnotig sind, und daB wenigstens in einigen Fallen der
Prozenisak der ErmaBigungen unnotig hoch ist. Wir haben
erfahren, daf Sondertarife fiir die Einfuhr von Rohstoffen
sowie fiir die Ausfuhr von deuischen Giitern, die groge
Ermagigungen mit sich bringen, jekt sehr freigebig ein-
gefithrt werden. Die Einfuhrsake fiir Jute sind um 25 v. H.
herabgesekt; fiir Rohbaumwolle und Rohwolle um 50 v. H.
Eine ErmaBigung der Sake fiir im Seeverkehr ausgefiihrte
Stiickgiiter um 30 v.H. sieht kurz vor der Durchfuhrung;
und eine Herabsekung der Sake um 30 bis 40 v. H. fiir im
Seeverkehr ausgefiihrten Stahl und Eisen ist beabsichtigt.

Im Zusammenhang mit den Frachisaken und den Ein-
nahmen aus dem Frachienverkehr gibt es einen Punkt
von befrachtlicher Bedeutung, obwohl die genauen Tat-
sachen dunkel sind. Der Haushaltsvoranschlag fur 1924
nimmt offensichilich aus guien Griinden an, daB die
Tonnenkilometer, die im Jahre 1924 befordert werden, un-
gefahr gleich denen im Jahre 1913 sein werden. Aber die
Lage hat sich in der Zwischenzeit sehr geandert. Die
Zahl der beforderten Tonnen ist offenbar um etwa 20 v. H.
gefallen, wahrend die Beforderungssirecke fir die Durch-
schnilistonne in entsprechendem Verhalinis gewachsen ist.
Die deuischen Beamtien fiihren fiir das Anwachsen der
Durchschnitislangen der Beforderungssirecke drei Haupt-
ursachen an:

1. die Einfuhrung von Staffeltarifen im Jahre 1921;

2. Anderungen in den bisherigen Verkehrswegen in-
folge des Krieges und der Fesisebung neuer poli-
tischer Grenzen;

3. Ablenkung des Verkehrs infolge der Besekung des
Rhein-Ruhr-Gebietes.

Die Wirkung von 1. wird standig sein; die Wirkung
von 2. wird sich wahrscheinlich mit der Zeit vermindern;
die Wirkung von 3. wird vermutlich nur zeiiweilig s€in.
Wir konnen nicht abschagen, in welchem Verhalinis die er-
mittelten Ergebnisse jeder einzelnen dieser drei Ursachen
zuzurechnen sind. Aber es ist klar, daf die Wirkung auf



die Eisenbahneinkiinfte ganz erheblich sein wird, falls in
kiinftigen Jahren die Tonnenzahl nicht steigt, wahrend die
Durchschnittslange des Beférderungsweges so zuriickgeht,
daf sie sich fast den Vorkriegszahlen nahert.

Bevor wir die Frage der Frachttarife verlassen, mochien
wir eine Bemerkung machen. Wir haben zugestanden,
daB die Tatsachen unklar sind; daB unsere Nach-
forschungen nicht sehr weit gegangen sind und gehen
konnten. Wir haben anerkannt, dag wir hinsichtlich ge-~
wisser Schlugfolgerungen gezogert haben. Es ist sehr
wohl moglich, dag da, wo wir eine bestimmie Ansichi ge-
auBert haben, die Zeil diese Ansicht als falsch erweisen
wird.

Alles dies haben wir beachiet; es beriihrt aber nicht
das, was vom Gesichispunkt des Komitees aus das eigent-
lich Wesentliche ist, namlich dag wir an der Uberzeugung
festhalten, daB die deuischen Eisenbahnen einen Rein-
ertrag von einer Milliarde Goldmark jahrlich zur Ver-
wendung fiir die Reparationen aufbringen konnen und
sollten. Unsere Voraussage kann sich sehr wohl in ge~
wissen Punkten als irrfiimlich, in einer Hinsicht als zu
optimistisch, in andern als zu pessimistisch erweisen.
Aber unsere Abschakung ist auf einer breiteren Grundlage
als der von Tarifeinzelheiten aufgebaut; auch an ihr halten
wir fest.

Personentarife.

Die deuischen Eisenbahnen haben nominell vier
Fahrklassen; aber bei den Lokalziigen gibt es keine
Wagen ersier und bei Schnellziigen keine Wagen vierfer
Klasse. Die Fahrpreise vor dem Kriege waren entsprechend
7 Pf,, 4,5 Pf., 3 Pf. und 2 Pf. fiir das Kilometer. Im April
1917 wurde die Verkehrssteuer eingefiihrt, die sich auf
16 v.H., 14 v.H,, 12 v.H. und 10 v.H. der Roheinnahmen
der vier Klassen belief. Trok der Steuer, die fir 1924
auf 85 Millionen Goldmark geschakt ist, erhohte die Eisen-
bahnverwaltlung die Fahrpreise bis September 1923 nicht.
Zu dieser Zeit wurden die Fahrpreise einschlieBlich der
Steuer fiir die vier Klassen auf 19,6 Pf,, 9,9 Pf., 3,3 Pf. und
22 Pf. fiir das Kilometer erhoht. Darum waren die Fahr-
preise fiir die dritte und vierte Klasse nur um den Betrag
der Steuer erhoht, wahrend die Fahrpreise fiir die erste
und zweite Klasse mehr als verdoppelt wurden. Das
Ergebnis von so offenbar in einem unrichtigen Verhalinis
stehenden Fahrpreisen war das Leerbleiben der hoheren
Klassen. Dementsprechend wurden die Fahrpreise erster
und zweiter Klasse im vergangenen Dezember um ein
Dritlel ermagigt. Aber auch dann noch war der Fahrpreis
erster Klasse viermal so hoch wie der Fahrpreis dritter
Klasse und sechsmal so hoch wie der vierter Klasse.
Natiirlich war die erste Klasse vollstandig leer; sie wurde
nur von sieben unter 10000 Reisenden benukt, wahrend
sieben Reisende von 100 zweiter Klasse fuhren. Erheb-~
lich mehr als die Halfte der Reisenden fahren vierter und
erheblich mehr als ein Driltel drilter Klasse. Wenn man
in Befracht =ziehi, daB bis vor wenigen Wochen ein
Reisender dritter Klasse fiir eine Goldmark mit einer ge-
wohnlichen Fahrkarle 30 km und ein Reisender vierter
Klasse 45 km fahren konnte und daf mehr als die Halfte
der Gesamtzahl der Reisenden tfatsachlich mit Zeitkarten
fahren, die, rund gerechnef, zum halben Fahrpreise aus-
gegeben werden, d. h. also je 60 und 90 km fiir eine Gold-
mark. so ist es nicht iiberraschend, wenn zugestanden wird,
dag die Sage fir den Personenverkehr gar nicht aus-
reichten, um die Befriebskosten zu decken. Wahrend
schlieglich vom 1. Marz an die Fahrpreise erster Klasse

noch weiter auf einen Stand herabgemindert sind, der
vielleicht noch einige Reisende erster Klasse mehr herbei-
filhren wird, sind die Fahrpreise dritter und vierter Klasse
um 36 v.H. erhoht. Die Fahrpreise fiir die vier Klassen
betragen nunje 9 Pf., 6 Pf.,, 4,5 Pf. und 3 Pi. fir das Kilo-
meter, und die Spannung zwischen den Klassen ist weniger
unangemessen als zuvor.

Wir konnen uns kaum denken, dag diese neuen Fahr-
preise fir das deuische Publikum eine ungebiihrlich hohe
Belastung sein werden, wenn wir erwdagen, dag die
deutschen Fahrpreise drilter Klasse fiir das Kilometer
immer noch nur die Halfte des enisprechenden Fahr-
preises in England oder den Vereiniglen Staaten be-
tragen werden. Aber das Publikum ist so lange gewohnt
gewesen, zu unkaufméannischen Saken befordert zu werden,
daB wir glauben, ein Sinken des Verkehrs wenigstens in
der ersten Zeit erwarten zu miissen. Wir haben dem-~
entsprechend gerechnet, dag eine Steigerung der Fahr-
preise um 36 v.H. nur eine Mehreinnahme von 30 v. H. mit
sich bringen wird.

Zukiinftige Kontrolle. — Der Eisenbahnkommissar.

Aus den obenangefiihrten Tatsachen und Zahlen er~
helll, daB die deuische Regierung seit dem Kriege die
Eisenbahnen in einer Weise betrieben habe, die sich nicht
verteidigen 1aBt. Auf der Einnahmenseite hat sie die Er-
hohung der Einnahmen unierlassen, die hatten erhoht
werden konnen und miissen. Auf der Ausgabenseite hat
sie Kapital verausgabt, nicht nur zur Wiederherstellung
der Vorkriegslage, sondern zu Verbesserungen jeder Art,
die bei der gegenwarligen Lage nicht gerechifertigt werden
konnen. Die Eisenbahnen sind nicht nur wieder auf ihre
Vorkriegsleistungsfahigkeit gebracht, sondern auf einen
viel hoheren Stand, der unseres Wissens denjenigen jedes
anderen Landes iiberragt. Man hat uns zu verstehen ge-
geben, daB sogar innerhalb des Ministeriums selbst diese
Politik sireng kritisiert worden ist. Zur Enischuldigung
dient, daB einerseits der Druck der Grogindustriellen, um
ihre Werke im Befrieb zu halten und eine Arbeiter-
entlassung im groBen zu vermeiden, die zu Aufstdanden
OdCI: gar zur Revolution fithren konnten, zu stark war,
um thm Widerstand zu leisten, wahrend andererseits die
Armut der groBen Masse des Volkes so grof war, dak die
Regierung gezwungen war, die Eisenbahnsake auf einem
niedrigen Stande zu halten. Welche Griinde auch mag-
gebend gewesen sein mogen, an den Tatsachen ist nichi
zu zweifeln.

Nach unserer eigenen Ansicht ist das eingeschlagene
Verfahren, wenn auch die oben angegebenen Griinde be-
trachilich ins Gewicht fallen, doch keineswegs ganz auf
auBeren Druck zuriickzufithren. Die Beamten in der Tarif-
abteilung des Ministeriums waren, wie wir wiederholl
gesagt haben, nur zu gern bereit, die Eisenbahninteressen
andern, nicht zur Eisenbahn gehorenden Umstdanden unier-~
zuordnen. Und die ausfithrenden Beamien, einerlei ob sie
mit der fechnischen oder der Betriebsverwaltung betraut
waren, standen unter einem Gefiihl, das wir mit dem Aus-
druck GroBenwahn nicht zu stark bezeichnen. Sie be-
frachteten es als fiir die Wiirde des Deufschen Reiches
erforderlich, dag die Gebaude so prachtig wie maglich sein
sollten, daf die Eisenbahnanlagen sich auf einem sehr
hohen Stand befinden sollten, der Betrieb so und so ein-~
gerichtet werden miikle und so weiter. Es war ihnen nie-
mals die wirtschafiliche Notwendigkeit beigebracht worden,
sich nach der Decke zu strecken.
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Nun wird die bloBe Obertragung der Eisenbahnen vom
Staate auf eine Privatgesellschaft diese geistige Ein-
stellung nicht von selbst @ndern. Ein grofer Teil des
Rates wird deutsch sein; der Generalverwalter wird ein
Deutscher sein; und seine verantworllidien Beamten
werden dieselben Leute sein, die die bisherige Eisen-
bahnpolitik angeregt und ausgefithrt haben. Wir halten
es daher fir wesentlich, dag seitens und im Namen
der Alliierten ein Eisenbahnkommissar ernannt wird, um
in ithrem Interesse die deutsche Verwaltung zu iiberwachen
und, wenn es nachher notwendig werden sollte, sie in die
Hand zu nehmen. Wir wollen daher zum Schluf dieses
Berichtes uns mit der Frage befassen, welches unserer
Meinung nach die Aufgaben des Eisenbahnkommissars und
die Organisation seines Stabes sein sollte.

DerEisenbahnkommissar.

Der Eisenbahnkommissar muf eine Personlichkeit sein,
die in der Eisenbahnwelt als ein Mann ersten Ranges an-
erkannt ist. Es muf ihm nach seiner Ernennung iiberlassen
bleiben, zu bestimmen, was fiir einen Beistand er notig
hat, um die Veraniwortung fir die Kontrolle aller Zweige
des Eisenbahnbetriebes iibernehmen zu kénnen. Es wird
auch seine Pflicht sein, zu erwagen, wieweil es nétig sein
wird, in irgendeinem oder auch in jedem der Bezirke, in
die das deulsche Eisenbahnnek vielleicht spater eingeteilt
wird, oriliche Verlreter zu haben.

Wir nehmen an, dag er nach seiner Ernennung dem Rate
einen Umrif der Organisation und des Stabes, die er fiir
nolig halt, vorlegen wird, und es wird Sache des Rates scin,
iiber seinen Plan zu befinden. Er mug natiirlich das Recht
haben, alle Berichfe, statistische und finanzielle Aufstel-
lungen, Vorschldge fiir auergewshnliche Ausgaben, einerlei
ob auf Kapital- oder Einnahmekonto, ferner fiir Tarifande-
rungen oder fiir die Gewahrung von Ausnahmesdken und
dgl. zu erhalten, wenn sie von solcher Wichtigkeit sind,
daB sie normalerweise der Genehmigung des Generalver-
walters bediirfen. Er muB auch das Recht haben, weitere
Berichte, Aufstellungen und Statistiken, die er etwa fiir
notig halt, zu verlangen, damit er in den Stand gesekt wird,
sich ein unabhangiges Urteil zu bilden.

Im Besik vollstandiger und allerneuester Auskiinfte
iiber alles, was vorkommt oder vorgeschlagen wird, wird
es seine erste Dflicht sein, zu entscheiden, ob er zustimmen
oder ablehnen soll. Falls er ablehnt oder auch nur zuzu-
stimmen zogert, wird er die Sache mit dem Generalver-
walter besprechen. Er kann der Ansicht sein, dak die
Dinge schief gehen oder dag vielleicht ein Verfahren ein-
geschlagen worden ist, das sich nicht mit dem Erzielen
eines finanziellen Erirages der Eisenbahnen veriragt. In

einem solchen Falle wird es seine Pflicht sein, falls es ihm
nicht gelingt, den Generalverwalter zu einer Anderung
seiner Politik zu veranlassen, die Angelegenheit vor den
Rat zu bringen, damit dieser das Verfahren einzuschlagen
vermag, das er fiir angemessen halt. Wenn der rechte Mann
ernannt wird, ist zu hoffen, dag er in der Lage sein wird,
mit dem Generalverwaller in vollem Einvernehmen zu
arbeiten, und daf der Generalverwalter, weit entfernt, seine
Einmischung unangenehm zu empfinden, seine Unterstiikung
willkommen heien wird, um einerseits unnstigen Ausgaben
Halt zu gebieten, und andererseits die Aufstellung und
Aufrechierhallung von Tarifen zu erzwingen, die an-
gemessen und dazu geeignet sind, fiir die Eisenbahnen
solche Reineinnahmen zu erzielen, wie sie verniinftiger-
weise erreicht werden konnen, ohne daf der Handelsver-
kehr des Landes in unzulassiger Weise gehemmi wird.

Es wird natiirlich eine zweite Aufgabe des Kommis-
sars sein, fir die auslandischen Milglieder des Rats Be-
richte iiber alle Punkle abzustatien, die ihnen als von er-
heblicher Wichtigkeit erscheinen sollten. Zu dieser Klasse
von Fragen gehort beispielsweise, ob es ratsam sei, die
deutschen Ausfuhrtarife stark herabzuseken. Es ist klar,
daB die alliierten Nalionen ein Anspruchsrecht darauf
haben, daf die Reineinnahmen der deutschen Eisenbahnen
nicht ermagigt werden diirfen, um der deutschen Indusirie
einen unangemessenen Vorleil auf iiberseeischen Markten
zu verschaffen.

Es scheint nicht notig zu sein, eingehend dariiber zu
sprechen, welches die Stellung des Kommissars sein wiirde,
wenn die deutschen Eisenbahnen es nicht fertig brachten,
einen solchen Reingewinn abzuwerfen, wie er als fiir die
Reparationszwecke angemessen festgesekt worden ist. Wir
nehmen an, daf in diesem Falle, allgemein gesprochen,
der Generalkommissar die Ausgaben des Generalverwalters
ubernehmen wird, und dag er, statt mit dem Generalver-
waltler zu verhandeln oder sich an den Aufsichtsrat zu
wenden, die Ermdchtigung erhalten wiirde, tatsachlich An-
ordnungen zu erlassen, sowohl hinsichtlich der Verhinde-
rung von Ausgaben, die er als unberechtigt ansieht, wie
auch hinsichilich einer Erhohung der bestehenden Tarife,
die er fiir angemessen halt. Offenbar wiirde es erforderlich
sein, im voraus das Einverstandnis der deuischen Regie-
rung zu verlangen, daB, falls eine Zahlung in der verein-
barten Hohe zu erzielen unmaéglich ware, oder sogar, falls
ernste Gefahr vorlage, daf diese Unmoglichkeit unmittel-
bar bevorstande, der Kommissar als der Verireter der
Alliierten berechtigt ware, die fatsdchliche Leitung zu
ubernehmen. :

(gez) W. M. Acworth,

G.Leverve.
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Anlage 4 zum Bericht des ersten Sachverstandigenkomitees.

Konzession zum Belriebe der Eisenbahnen an eine Gesellschaft.

Konzession zum Betriebe der Eisenbahnen.

Der Betrieb der deuischen Eisenbahnen soll an einem
bestimmten Termine einer Gesellschaft rechilich iibertragen
werden. Der zwischen der deutschen Regierung und der
konzessionierten Gesellschaft zu schliegende Vertrag wird
durch Geselk genehmigi. Der Verirag wird vorsehen, daB
keine Veranderung in den Konzessionsbedingungen ohne
die Zustimmung der Gesellschaft und des Treuh@nders fur
die unien erwahnten Obligationsinhaber erfolgen kann.

Das Gesel wird weiter vorsehen, dag die Gesellschaft
ein Monopol auf alle Eisenbahnerweiterungen in Deutsch-
land haben soll.

Die privilegierende Urkunde fiir die Gesellschaft wird
diesem Geseke als Anlage beigefiigt und durch dieses be~
statigt werden. Bevor das Gesek dem deuischen Parla-
ment vorgelegt wird, muB es von der Reparalions-
kommission gebilligt werden.

Die Bedingungen, unter denen der Betrieb des deut-
schen Eisenbahnsystems der Gesellschaft durch dieses Ge~
sek iiberfragen wird, sollen die nachstehend aufgefiihrten
sein: ,

Die Gesellschaft wird die deuische Staatsangehorig-
keit haben.

Die Gesellschaft wird fiir den Betrieb, die Unler-
haltung und den normalen Ausbau der Eisenbahnen, ein-
schlieglich des rollenden Materials und der Anlagen, ver-
antwortlich sein und wird berechtigt sein, vorbehaltlich der
unten erwahnten Bestimmungen iiber die Befugnisse der
deutschen Regierung und des Fisenbahnkommissars, ihre
Geschafte so zu fithren, wie es der Gesellschaft gut er-
scheint.

Die deutsche Regierung wird insoweit eine Aufsicht
iiber die Tarife und den Dienst der FEisenbahn haben, als
es nolig sein mag, um jede unterschiedliche Behandlung
zu verhindern und das Publikum zu schiiken. Aber diese
Aufsicht soll nie so ausgeiibt werden, daf sie die Fahigkeit
der Eisenbahngesellschaft beeintrachtigt, aus ihrem
Kapitalwert einen billigen und angemessenen Gewinn zu
erzielen, der eine ausreichende Vorsorge fiir ihre Obli~
gationen und Vorzugsakiien, einen Gewinn auf ihre ge-
wohnlichen Aktien und angemessene Riicklagen zu allen
Zwecken, einschlieBlich der Kapitaltilgung, einschliet. Das
unten erwahnte Errichtungskomitee soll den Plan zur
Durchfiihrung des Vorstehenden ausarbeiten.

Von Beginn der Konzession an ist die Gesellschaft be-
rechtigt, die zu dieser Zeit geltenden Tarifsdke zu erheben.
Spaterhin soll die Gesellschaft berechiigt sein, die Tarife
oder einige davon von Zeit zu Zeit abzuandern, vorbehali-
lich der Bestimmungen der Artikel 365 und 378 des Ver-
sailler Verirages.

Es wird die Dflicht des Errichtungskomitees sein, fest~
zuseken, auf welche Weise die deutsche Regierung, immer
vorbehaltlich der obenerwahnten Bestimmung, die Aufsicht
iiber den Dienst und die Tarife ausiiben soll.

Die Konzessionsdauer soll mindestens geniigend lang
sein, um die Tilgung der Obligationen gemaf den nach-
51ehendt?n Bestimmungen zu gestatten. Bei Ablauf der
Konzession soll die Gesellschaft der deutschen Regierung
das ganze Eisenbahnunternehmen einschlieglich des rollen-
den Materials und der Anlagen in durchaus gutem Zustand
und vollstandig betriebsfahig frei von allen Lasten zuriick-~
geben.

Da nach dem deutschen Gesel von 1920 die Zustim-
mung der deutschen Lander fiir jede VerauBerung oder Be-
lastung der deutschen Fisenbahnen nétig ist, soll die
dg:utsche Regierung alle diesbeziiglich erforderlichen Ver-
einbarungen mit den beleiligien Landern treffen. Diese
Vereinbarungen sollen durch das die Konzession ver-
leihende Gesek bestatigt werden.

Dieses Gesek soll der Gesellschaft das Recht iber-
fragen, beliebiges Eigentum der FEisenbahnen hypothe-~
karisch zu belasten.

Es soll auch das feierliche Versprechen enthalten, dag
weder das Reich, die Lander, roch irgendeine offentliche
Behorde der Eisenbahngesellschaft irgendeine neue,
direkte Steuer auferlegen soll, weder auf die Roh- noch
auf die Reineinnahmen, noch auf bewegliches oder unbe-
wegliches Eigentum, noch beziiglich der Angestellten der
Gesellschaft, noch auf irgendeine andere Weise.

Die Eisenbahngesellschaft.
Artikel L .
Kapital der Gesellschaft.

. pas Gesamtkapital, das geschaffen werden wird, zu-
zuglich der ersistelligen Hypotheken-Obligationen fiir elf
un Milliarden Goldmark, auf die unten eingegangen wird,
wird der Kapitalanlage des deutschen FEisenbahnsystems
{26 Milliarden Goldmark) entsprechen.

Vorzugsaktien werden im Betrag von 2 Milliarden
Goldmark geschaffen werden, die einen feststehenden
Dividendensak tragen und zu einem Anteil am Gewinn der
Bahnen nach Bestreitung der unten erwahnten Jahreszah-
lungen berechtigt sind. Diese Dividende und dieser An-
teil, ebenso die Bedingungen, unter denen die deutsche
Regierung diese Aklien auszahlen oder zuriickkaufen kann,
werden durch Vereinbarung zwischen der deutschen Re-
gierung und dem unien beschriebenen Errichtungskomitee
festgesekt werden. :

Diese Vorzugsaklien werden von der Gesellschaft zu-
gunsten der deutschen Regierung und der Gesellschaft
selbst verkauft werden; ein Viertel des so erzielten Er-
l6ses wird Eigentum der deutschen Regierung und drei
Viertel Eigentum der Gesellschaft. Die Verkdufe von
Aktien werden unter solchen Bedingungen erfolgen, dag
die deutsche Regierung den ganzen ihr zukommenden Be-
trag innerhalb von zwei Jahren erhalten wird. Falls die
deutsche Regierung dies verlangt, kann der Erlgs des
ersten Verkaufs von Aktien zu ihrer Verfiigung vorbehalten
bleiben.
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Der Rest des Anlagekapitals des deutschen Eisenbahn-
systems (d. h. 13 Milliarden Goldmark) wird durch gew&hn-
liche Aktien im Besike der deuischen Regierung verireten;
sie konnen nach Guidiinken von ihr behalten oder verkauft
werden.

Artikel 1L

Verwaltung und Leitung.

Die Gesellschaft wird von einem Rat der Direktoren
von wenigstens achtzehn (18) Miligliedern verwaltel, die
samtlich erfahrene Geschafisleute oder Eisenbahnsach~
verstandige sein sollen. Sie werden zur Halfte (%) von der
deutschen Regierung und zur Halfte (¥%) von dem unten er~
wahnten Treuhander ernannt.

Sobald Vorzugsaktien an das Publikum ausgegeben
worden sind, sollen die Inhaber dieser Aktien berechtigt
sein, vier Mitglieder des Rates an Stelle von vier von der
deutschen Regierung ernannien Mitgliedern zu wahlen.

Das Errichtungskomitee wird auch die Amtsdauer der
Direktoren jeder Klasse festsefen.

Von den neun (9) durch den Treuhander zu ernennen-
den Milgliedern des Rates der Direkioren konnen fiinf (5)
deutsche Staatsangehorige sein.

Der Vorsikende des Rates wird auf ein Jahr durch eine
Dreiviertel- (%4) Mehrheit der Mitglieder des Rates gewahlt
und ist so lange wiederwahlbar, als er die erforderlichen
Eigenschaften besikt.

Sobald die Inhaber von Vorzugsaktien Direkioren
wahlen sollen, soll der Vorsikende aus den so gewahlien
Direktoren erwahit werden.

Er wird zusaklich zu seiner Stimme als Ratsmitglied
eine zweite oder enischeidende Stimme haben.

Der Generalgeschaftsfiihrer der Gesellschaft soll deut-
scher Staatsangehoriger sein.

Er wird nicht fiur den Rat wahlbar sein. Er wird mit
einer Dreiviertel- (%) Mehrheit der Sitimmen des Rates
ernannt.

Er kann durch die gleiche Mehrheit abgesekt werden.
Falls aber seine Absekung von dem (im nachsiehenden
Artikel Il vorgesehenen) Kommissar wegen Verlekung der
privilegierenden Urkunde der Gesellschaft oder wegen
Nichtausfithrung der Anordnungen des Rates der Direkioren
verlangt wird, kann er durch einfachen Mehrheitsbeschluf
des Rates abgesefst werden.

Welche Entscheidungen auch im Hinblick auf den Be-
frieb der Eisenbahnen getroffen werden mogen, es mug als
ausgemachi gelten, daB irgendeine Aufleilung des Betriebs-
systems in oriliche Abteilungen unter keinen Umstanden
die Finanz- und Tarifeinheit des Unternehmens beein-
trachtigen darf.

Artikel 111

Der Kommissar.

Der Eisenbahnkommissar soll eine Personlichkeit
allerersten Ranges der Eisenbahnwelt sein.

Er soll durch Mehrheitsbeschluf der auslandischen Mit-
glieder des Rates ernannt werden.

Er soll nicht Milglied des Rates sein.

Er wird einen ausreichenden Stab von Sachversiandi~
gen in Eisenbahnangelegenheiten und im Rechnungswesen
haben.

Der Kommissar wird ein allgemeines Besichtigungs-
recht iiber das gesamte Eisenbahnsysiem, iiber alle Eisen-
bahneinrichiungen und alle Unierabteilungen personlich
oder fur seine Stellvertreter haben.
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Er soll auch berechtigt sein, alle Berichie, stahistischen
und finanziellen Aufsiellungen und Vorschlage fiir auBer-
gewohnliche Ausgaben zu erhalten, gleichgiiliig, ob sie
Kapital- oder Einnahmen-Konto, Tarifanderungen oder die
Zubilligung von Ausnahmetarifen und dergleichen betreffen,
die ihrem Wesen nach normalerweise die Genehmigung
des Generalgeschafisfihrers erfordern.

AuBerdem wird der Eisenbahnkommissar berechtigt
sein, beliebige andere Berichie, Aufstellungen oder Statisti-
ken zu verlangen, die er als notig erachten mag, um sich
ein unabhdngiges Urteil bilden zu konnen. Alle diese Aus~
kiinfte missen auf sein Ersuchen hin unverziiglich, voll-
standig und genau iibermittelt werden. Falls irgendeine
Bau-, Betriebs- oder Tarifmagnahme dazu neigt, die Rechte
oder Inlteressen der Obligationsinhaber oder der Repara-
honskommission, wie unten naher erlautert, wesentlich zu
bedrohen und insbesondere die Zahlung an den Fallig-
keitsterminen zu gefahrden, wie unten in Artikel V be-
handelt, so soll er die Frage mit dem Generalgeschafis-
fuhrer erortern. Talls er lekteren nicht zur Anderung
seiner Geschéafisleitung bewegen kann, muf er die Frage
vor den Geschaftsleitungsrat bringen, damit dieser die
ihm notig erscheinenden MaBnahmen ireffen mag.

Falls der spater erwahnie Zinsendienst der Obliga-~
tionen in Gefahr ist, soll der Kommissar die nachslehend
enthaltenen Vorkehrungen fiir die Sicherung der Obliga-
tionsinhaber in Erwagung ziehen.

Die Kosten fir den Eisenbahnkommissar und seinen
Stab sollen eine Betriebsbelastung der. Eisenbahnein-
nahmen sein.

Artikel IV.

Obligationen.

Die Gesellschaft soll sofort nach ihrer Griindung un-~
cnigeltlich und zu Reparationszwecken ersthypothekarische
Obligationen an einen von der Reparalionskommission er-
nannten Treuhander ausgeben, und zwar zum Nennwerte
von 11 Milliarden Goldmark zu einem Jahreszins von 3 v. H.
fir das erste Geschaftsjahr der Gesellschaft, zu 4 v. H.
nebst einem Bonus von 25 Millionen fiir das zweite und zu
5 v. H. fur das dritte und die folgenden Jahre, riickzahlbar
durch einen Tilgungsfonds, wie weiter unten vorgesehen ist.

Die Zahlung dieser Obligationen soll von der deut-
schen Regierung gewahrleistel werden, und sie sollen so-
wohl im Namen der Gesellschaft sowie vom Finanzminister
im Namen der deutschen Regierung unterzeichnet werden.

Diese Obligationen sollen durch eine an erster Stelle
eingetragene Hypothek oder Belastung, die auf dem
wesentlichen Teil und den Eriragen des gesamten un-
beweglichen Eigentums ruht, das von der Gesellschaft jekt
oder kiinftig benukt wird oder ihr gehort, sowie durch eine
erste schwebende Belastung ihrer gesamten festen und be-
weglichen Einrichtungen, des rollenden Materials und aller
Anlagen sichergestelll werden. Durch die Konzession soll
die Gesellschaft zur Schaffung dieser Hypothek und Be-
lastung ermachtigt werden, deren Laufzeit nicht durch die
Dauer der Konzession begrenzt sein soll.

Diese Hypothek und diese erste schwebende Belastung
sollen ausdriicklich zugunsten des von der Reparations-
kommission zu ernennenden Treuhanders ausgestellt wer-
den, immer unler der Voraussekung, daB die Gesellschaft
und die deuische Regierung jederzeit berechiigt sind, mit
Zustimmung des Treuhznders jedes von der Gesellschaft
bernugte Figentum, von dem man glauben mag, daB es von
ihr nicht mehr benotigt wird, zu verkaufen oder zu ver-
auRern, und zwar unfer solchen Bedingungen beireffs der
Verwendung des Erloses, welche der Treuhander genehmigt.



Der Zinsendienst der Obligationen soll durch die fol-
genden Zahlungen gesichert werden, die die Gesellschaft
aus ihren Roheinnahmen an den Treuhander bezahlt, bevor
irgendein Reingewinn fesigestelll ist; namlich:

a) fur das erste Geschafisjahr der Gesellschaft 350 Mil-

lionen Goldmark;

b) fir das zweite Geschaftsjahr

465 Millionen Goldmark;-

c) fiir das drilte Geschafisjahr der Geselischaft 550 Mil-

lionen Goldmark;

d) fir das vierte und die folgenden Geschaftsjahre

der Gesellschaft 660 Millionen Goldmark.

Wenn in irgendeinem Jahre die deuischen Eisenbahnen
keine geniigenden Einnahmen erzielen sollien, um die
obigen Zahlungen zu ermoglichen {(wobei vorausgesekt
wird, daf die Gesellschaft alle zu diesem Zweck verfig-
baren Riicklagen bis zu ihrer Erschopfung heranziehen
kann), so soll der Eisenbahnkommissar das Recht haben,
solche MaBnahmen zu ergreifen, die der Treuhander der
Obligationsinhaber zum Schuke ihrer Rechie fiir notig halt,
einschlieflich des Rechies, die Eisenbahnen oder das
Eigentum, auf denen die Hypothek oder Belastung der
Obligationen ruht, ganz oder ieilweise in Betrieb zu neh-
men, zu verpachten oder zu verkaufen.

Vom Ablauf des vierten Jahres an nach Grindung der
Gesellschaft sollen die Obligationen unter den Bedingun-
gen, die vom Treuhander mit Zustimmung der Reparations-
kommission festzuseken sind, durch alljghrliche Verwen-
dung des jeweiligen Teiles der obenerwahnten Jahres-
zahlungen, der zu Zinszahlungen fiir die Obligationen nicht
gebraucht wird, getilgt werden.

Die deulsche Regierung und die Gesellschaft sollen
auch jederzeit das Recht haben, dem Treuhander Summen
iiber die obigen Zahlungen hinaus mit Ermachtigung der
Reparationskommission zu zahlen. Diese soll sich bei dem
lberiragungskomitee vergewissern, daf die Uberiragung
dieser zusablichen Summen auf die Uberweisung der
Jahreszahlungen nicht storend einwirkt. Alle derart ge-
leisteten Zahlungen sollen zunachst zur Zahlung riickstan~
diger Zinsen verwendet werden und danach erst zur Ein-
lesung der Gesamtheit oder eines Teiles der zur Zeit
ausstehenden Obligationen zu pari mit sechsmonallicher
offentlicher Kindigung aller dann noch nicht eingelosten
Obligationen oder eines Teiles derselben.

Die Reparationskommission soll, um die Obligationen
fliissig zu machen, das Recht haben, sie in jeder ihr passend
scheinenden Weise in verschiedene Klassen mit verschie~
denen Rechten hinsichilich der Prioritat der Belastung, des
ZinsfuBes, der Kapilalsriickzahlung und an den sonstwie
von der Gesellschaft zu leistenden Jahreszahlungen zu
unterteilen und an das Publikum unter solchen Bedingungen
und iiberhaupt in solcher Weise, wie die Kommission dieses
fur richtig hall, Obligationen, Schuldverschreibungen, An-
leihestiicke, Schuldscheine oder andere Sicherheiten irgend-
welcher Art auszugeben, die durch die Obligationen als
Ganzes oder irgendeinen Teil derselben sichergestellt sind.

Die Gesellschaft soll ohne Ermachtigung einer Drei-
viertelmehrheit der Milglieder des Rates, unter der zwei
Auslander sein miissen, keine anderen als die oben-
genannten Obligationen ausgeben diirfen.

Alle Zins- und Kapitalzahlungen hinsichilich der Obli-
gationen sollen von jeder deuischen Steuer befreit sein,
auBer insoweit etwa die berechtigten Empfanger solcher
Zahlungen unter deutschem Gesek direkier deutscher Be-
steuerung unterliegen.

der Gesellschaft

Vorbehalilich des hier Vorgesehenen sollen die Form
der genannten Obligationen und alle Vorschriften tiber ihre
Erfilllung und Riickzahlung, einschlieglich der Auslosungen
sowie Zahlungsiristen unter Billigung der Reparationskom-~
mission von dem Treuhander festgesekt werden.

Arlikel V.

EintreibungderBiirgschaftender
Regierung.

Wenn die Gesellschaft zu irgendeiner Zeit in dem
Zinsendienste der Obligationen in Verzug gerat, so kann
der Treuhander statt der im lekten vorstehenden Artikel ge-
nannien MaBnahmen oder neben denselben die aufge-
laufenen Zinsscheine oder irgendwelche zur Riickzahlung
fallige Obligalionen dem Kommissar fiir die konirollierten
Einnahmen vorlegen, der sie zum Nennwerie aus dem-
jenigen Teile der Einkiinfte aus den iiberwiesenen Ein-
nahmen bezahlen soll, welcher der deuischen Regierung
zufallen wiirde.

Die so bezahlten Zinsscheine und Obligationen sollen
zu ihrem Nennwerte in die Riickzahlungen eingeschlossen
werden, die der Kommissar fiir die kontrollierten Einnahmen
an die deutsche Regierung bewirki. Die derart gezahlien
Betrage konnen von der Gesellschaft an die Regierung
erst dann zuriickgezahlt werden, nachdem die erforder-
lichen Vorkehrungen fiir die laufenden und die demné&chst
falligen Zinsscheine der Obligationen sowie fiir die fest-
geseite Dividende des laufenden Jahres auf die Vorzugs-
aktien getroffen worden sind.

Artikel VL

Verkehrssteuer.

Die Gesellschaft soll im Namen der Regierung an die
Reparationskommission die Ertrage der Verkehrssteuer
abfiihren, wie sie augenblicklich erhoben wird, d. h. eine
Steuer von 7 v. H. auf die Roheinnahmen des gesamten
Frachtverkehrs, abgesehen von den Kohlenfrachten, und
eine Steuer von 10—16 v. H,, je nach der Klasse, auf die
Roheinnahmen des gesamien Personenverkehrs. Diese
Zahlung soll wahrend des ersten und aller folgenden Jahre
der Konzession und bis zum Ablauf einer etwaigen Ver-
langerung geleistet werden, selbst wenn samiliche Obli-
galionen wahrend des Bestehens der Konzession zuriick-
gezahlt sind.

Der Sak der Verkehrssteuer solli wahrend der Gesami-
dauer der Konzession nicht herabgesekt werden. Die Er-
trage der Steuer konnen von dem Treuhander zur Sicher-
stellung der Ausgabe einer besonderen Klasse von Obli-
galionen im Betrage von ungefahr 3 Milliarden Goldmark
verwendet werden.

Artikel VIIL
Finanzielle Bestimmungen.

Das Bankkonto soll auf der neuen Bank gefiihri
werden. Einzahlungen der vorher beschriebenen Gesell-
schaft sollen auf das Konto des Eisenbahnkommissars er~
folgen, der diese Summen zur Guischrift fiir den Agenten
fur Reparationszahlungen uberweisen soll.

Artikel VIIL
Vorzeitige Einlésung von Obligationen.
Wenn alle ersten Hypotheken-Schuldverschreibungen
vor Ablauf der Konzessionszeit durch besondere Zuwen-
dung der deutschen Regierung an die Gesellschaft einge-
16st sein sollien, so soll die Regierung das Recht _haben,
zu verlangen, daf die Tatigkeit des vorher erwahnten
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Eisenbahnkommissars endet und daf deutsche Direktoren
an die Stelle der auslandischen freten sollen. Falls kein
anderes Abkommen getroffen wird, soll die Verkehrs-
steuer an die Reparationskommission weitergezahlt werden.

Die deutsche Regierung soll in diesem Falle auch das
Recht haben, die Vorzugsaklien zu pari zuziglich Divi-
dende und etwaiger riickstandiger Dividenden zu kaufen
oder zuriickzukaufen.

Artikel IX.

Errichtungskomitee.

Es soll ein zeitweiliges Komitee unter dem Namen , EFr-
richtungskomitee der Deuischen Fisenbahngeseilschaft*
gebildet werden, um gem&f den obigen Vorschriften die
fir die Schaffung der Deuischen Eisenbahngesellschafi
und der Durchfiihrung dieses Planes erforderlichen Finzel-
heiten auszuarbeiten. Das Komitee soll aus zwei vom
deutschen Eisenbahnminister ernannten Delegierten, den
Eisenbahnspezialisten Sir William Acworth und G. Leverve
bestehen, die mit den Uniersuchungen, die zur Annahme
dieses Planes gefiihrt haben, genau vertraut sind, oder aus
einer oder mehreren von ihnen gemeinsam ernannten Per-
sonen und aus einem fiinfien Mitgliede neutraler Staats-
angehérigkeif das von den vier so Gewahlten oder, falls
eine solche Wahl nicht zustande kommt, von der Repara-
tionskommission ernannt wird.

Dieses Errichtungskomitee wird so bald wie mdglich

aufgelost, nachdem die Eisenbahngesellschaft zustande
gekommen, der Eisenbahnkommissar ernannt und der vor-

.des ,obenerwahnten FEisenbahnkommissars

liegende Plan zur Ausfithrung gebracht ist. Die Auslagen
fur das Komitee und sein Personal sollen als Betriebs-
kosten zu Lasten der Einnahmen der deuischen Eisen-
bahnen gehen.

Artikel X.

Schiedsrichterliches Verfahren.

Das vom deutschen Reichstag zu erlassende Gesek
soll bestimmen, daB bis zum Ablauf der Amistatigkeit
irgendwelche
Zwistigkeiten oder Meinungsverschiedenheiten in folgenden
Fallen der Entscheidung eines Schiedsrichters vorgelegt
werden sollen: Zwisligkeiten und Meinungsverschieden-
heiten zwischen der Reparationskommission oder irgend-
einer darin veriretenen Regierung einerseits und der Ge-
sellschaft und der deutschen Regierung oder einer von
beiden andererseits, oder zwischen der Gesellschaft und
der deuischen Regierung iiber die Auslegung irgendeiner
Bestimmung des genannten Gesekes oder der privilegieren-
den Urkunde der Gesellschaft oder dieses Planes oder
iiber irgend etwas, was auf Grund einer dieser beiden zu
tun ist, sei es in bezug auf das Kapital und die Verpflich-
tungen der Geselischaft, sei es hinsichtlich ihrer duBeren
oder inneren Verwallung, oder sonst irgendwie oder einer
von beiden. Der Schiedsrichier soll, falls die deutsche
Regierung dies winscht, von neuiraler Staatsangehorigkeit
sein und von dem jeweiligen Prasidenten des standigen
internationalen Gerichishofes ernannt werden. Die Eni-~
scheidung des so ernannten Schiedsrichters soll end-
giillig sein.




Anlage 5 zum Bericht des ersien Sachverstandigenkomitees.

Plan fur Industrie-Obligationen.

1.
Hoheund Form.

Die deutsche Regierung soll Obligationen oder Schuid-~
verschreibungen indusirieller Unternehmungen im Gesamti-~
nennwert von fiinf (5) Milliarden Goldmark zu fiinf (5) v. H.
Zinsen und einer Tilgungsquote von eins (1) v. H. jahrlich
beschaffen. Diese Obligalionen sollen Verpflichtungen der
einzelnen Unternehmungen darsiellen und beziiglich der
Zahlung von Kapital, Zinsen und Tilgungsquote durch eine
erste Hypothek auf Anlagen und Eigentum der beireffen-
den ausstellenden Unternehmungen gedecki werden.

Der Ausdruck ,Indusirie-Unternehmungen* soll sich
nicht nur auf verarbeitende Betriebe, sondern auch auf
Schiffahrts-, Bergwerks~- und andere &ahnliche Unterneh-~
mungen beziehen, die das Organisationskomitee etwa an~
gibt.

1L
Ubergabe an den Treuhander.

Die oben vorgesehenen Hypotheken-Obligationen oder
Schuldverschreibungen mitl angemessenen Zinsscheinen
sollen von der deutschen Regierung dem von der Repara-
tionskommission ernannten Treuhander iibergeben werden,
der sie verwahren, die Zinsscheine derselben einziehen,
den Erlos auf das Konto des Agenten fir die Reparations-
zahlungen einzahlen oder von Zeit zu Zeit den Anord-
nungen der Reparationskommission gemap iiber einen Teil
oder das Ganze verfiigen wird. Der Schuldner kann dem
Treuhander Vorschldage zur sofortigen oder allmahlichen
Einlosung machen, und das Komitee empfiehlt, den Treu-
hander zu ermachtigen, derartige Einlosungsvorschlage zu
bevorzugen, besonders wenn ihre Einlosung unter Be-
nukung fremder Wahrung erfolgen wiirde, ehe man die
Obligationen auf dem offenen Markie oder sonstwie zum
Verkauf stelll. Falls dem Treuhander keine Vorschlage zu
einem befriedigenden Einlosungsplan von irgendeinem
einzelnen Obligationsaussteller binnen sechs Monaten nach
tberreichung durch die deutsche Regierung an den Treu~
hander vorgelegt werden, so soll dieser nach eigenem Er-
messen, aber mit gebihrender Riicksicht auf die Wahrung
des Kredites des Schuldners, frei dariiber verfiigen, und
zwar in einer Weise und unter Bedingungen, die die Repa-
rationskommission gutheiBt.

1L

Biirgschaft der deutschen Regierunag.

Die deuische Regierung soll die Zahlungen von Kapital,
Zinsen und Tilgungsquote dieser Obligationen gewahr~
leisten; somit konnen die falligen Zinsscheine im Fall des
Verzuges dem Kommissar fir die kontrollierfen Einkiinfte
vorgelegt werden, der sie dann aus Mitteln, die ithm zur
Verfiigung stehen und die zur Uberweisung an die deutsche

Regierung bestimm! sind, zum Nennwerte ankaufen soll.
Der Kommissar wird diese Zinsscheine zum Nennwerte in
die ,Riickzahlungen“ an die deutsche Regierung ein-
schlieBen, die ihrerseits den sdaumigen Schuldner regre§-
pflichtig machen kann.

Die deuische Regierung konnte durch Zuschiisse den
Riickkauf der Obligationen von seiten der Hypotheken-
schuldner erleichtern und sich auf diese Weise von der
Biirgschaftsleistung befreien.

IV.
Bestimmung iiber Steuerfreiheit.

Die genannten Obligationen und Hypotheken sollen bis
zur Einlosung in Deutschland steuerfrei sein, auBer wenn
sie im Besike deutscher Staatsangehdriger sind. In diesem
Falle sollen sie ebenso wie andere ahnliche Obligationen
und Hypotheken, die in den Handen deutscher Staatsange-
horiger sind, ohne unterschiedliche Behandlung versteuert
werden.

V.

Zeitweiliges Organisationskomitee.

Es soll ein zeilweiliges Organisationskomitee gebildet
werden, um alle erforderlichen Magnahmen im Bereiche des
obigen Planes und zur Festsekung der Einzelheiten der Or-
ganisation zu ergreifen. Diesem Komitee sollen angehoren:
ein Vertreter der deutschen Regierung, ein Verireter der
Indusirie, zwei von der Reparationskommission ernannte
Mitglieder und ein fiinftes Mitglied neuiraler Staatsange-
horigkeit, das von den vier so ernannien Mitgliedern oder

. mangels dieser Wahl von der Reparationskommission er-

nannt werden soll.

VL
Befugnisse des Organisationskomitees.

A. Das Organisationskomitee soll alle Befugnisse
haben, die Einzelheiten des Planes in einer Form auszu-
arbeiten, die sowohl der deuischen Regierung, als auch
den industriellen Unternehmungen und der Reparatlions-
kommission gerecht wird und das sich vor Augen halt, da§
es Zweck und Absicht des Planes ist, die Zahlung von
5 Milliarden Goldmark zuziiglich 5 v. H. Zinsen jahrlich und
einer Tilgungsquole von nicht weniger als 1 v.H. fiir das
Reparationskonto zu sichern, welcher Plan die Falligkeit der
Obligationen aus sich heraus bestimmt.

B. Das Organisationskomitee soll die Befugnis haben,
Form und Art der Hypotheken Zu bestimmen; falls die Be-
friebe zu klein sind, um einzelne Hypothekenausgaben
praktisch und wiinschenswert zu machen, soll das Komitee
befugt sein, irgendeine Methode zu finden, wie mit ihnen
zu verfahren ist, oder es kann sogar ganz auf sie ver-
zichten, vorausgesekt, dag die Gesamtsumme von 5 Mil-
liarden bestehen bleibt.
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Anlage 6 zum Bericht des ersten Sachverstandigenkomitees.

Die Umwandlung und Uberweisung von Reparationszahlungen aus
deutscher Wahrung in auslandische Wahrung und die Verwendung
der nichtuberwiesenen Uberschiisse.

L

Das Konvertierungs- und Uberweisungs-
komitee.

Der Plan sieht vor, dag alle Zahlungen auf Repara-
tionskonto, gleichviel welcher Herkunft, zuerst in der Form
von Depots bei der im Plan vorgesehenen Bank zugunsten
des Agenten fiir Reparalionszahlungen geleistet werden
sollen, Die Abhebungen von diesem Depot sollen nur von
dem Agenten fiir Reparalionszahlungen vorgenommen wer-~
den, und zwar unter Leitung eines aus fiinf Mitgliedern zu-
sammengesehlen Komitees, des sogenannten Konverlie-
rungs- und Uberweisungskomitees.

IL

Zusammensetzung und Auswahl der Mit-~
glieder.

Das Konvertierungs- und [Iberweisungskomitee soll aus
sechs Milgliedern zusammengesekt sein; der Agent fiir
Reparationszahlungen soll Mitglied und Vorsikender sein;
die anderen fiinf Mitglieder sollen Personen sein, die be-
fahigt sind, Valutafragen zu behandeln. Sie sollen aus
einem amerikanischen, einem franzosischen, einem eng-
lischen, einem italienischen und einem belgischen Mitglied
bestehen. Jedes dieser Mitglieder soll von der Reparations-
kommission ernannt werden, nachdem das Mitglied gleicher
Staatsangehorigkeit im Generalrat der Bank befragt wor-
den ist.

1L

Die Mitwirkung der Bank.

Das Komitee wird Fiihlung mit dem Prasidenten und
dem Kommissar der Bank halten.

IvV.

BefugnissedesKomitees.
Das Komitee soll befugt und verpflichlet sein:

a) derarlige Bankiiberschiisse fiir Zahlungen f{iir Sach-
lieferungen und Zahlungen auf Grund des Reparation Reco-
very Act zu verwenden, gemaf dem periodisch von der
Reparationskommission festgestellten Programm und na(;h
deren Besprechung mit dem Konvertierungs- und Uberwei-
sungskomitee tiber Art und Betrag solcher Lieferungen;

b) diese Bankuberschiisse von Zeil zu Zeit in aus~
landische Wahrung umzuwandeln und sie nach der Um-
wandlung den Anweisungen der Reparationskommission
gemaB zu tiberweisen (Die vorgenannien Befugnisse (a)
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und (b) sollen so weit ausgeiibt werden, wie es der Devisen-
markt nach dem Ermessen des Komitees zuldgt, ohne dag
die Stabilitat der deutschen Wahrung bedroht wird.);

c) in Deutschland von Zeit zu Zeit in Obligationen oder
anderen Anleihen nach dem Ermessen des Komitees fest-
gesekte Belrdge anzulegen. Das Komitee soll zu diesen
Geldanlagen schreiten, sobald. der Betrag der Guthaben
diec Summe iibersteigt, die die Bank im Depot behalten will.
Andererseits kann das Komilee die von ihm erworbenen
Obligationen verkaufen oder die von ihm gewahrten An-
leihen liquidieren, sooft nach seiner Ansicht die Konver-
tierung der Summen in auslandische Wahrung zuldssig ist
oder die Bank weitere Depots annehmen kann.

V.

EinschrankungvonK&ufenseitensder
Glaubiger.

Die Waren, die nach dem obigen Absak IV a von
Deutschland an die Glaubigerlander geliefert und von der
Bank, wie oben vorgeschen, bezahlt werden, sollen zur
alleinigen Verwendung der Lander, die sie fiir ihre inneren
Bediirfnisse erhalten, einschlieBlich der Bediirfnisse ihrer
Kolonien und abh@ngigen Gebiete bestimmt sein. Die so
gelieferten Giiter sollen nicht aus dem empfangenden Lande
ausgefiihrt werden, auBer nach Ubereinkunft zwischen dem
ei_nsiimmig handelnden Komitee und der deutschen Re-
gierung.

VI.
Sonstige Befugnisse.

Uber seine Befugnisse unter Absak IV hinaus kann das
Komitee nach den Anweisungen der Reparationskommission
und auf Ersuchen der Glaubigerstaaten gegen Belastung
ihrer Konten Mark an Privalpersonen iiberweisen zu dem
Zwecke, in Deutschland Einkdufe zu machen. Derartige
Wiederanlagen dirfen aber nur voriibergehenden Cha-
rakier tragen und es sollen nur solche Vermégensgegen-
stande erworben werden, die unier bestimmte Kategorien
fallen, die in einer durch Ubereinkunft zwischen Komitee
und deutscher Regierung festgesekten und von Zeit zu Zeit
durch ahnliche Ubereinkunft abgeanderten Aufstellung ent-
halten sind. Bei der Fesisiellung einer solchen Uberein-~
kunft soll von der deuischen Regierung gefordeyt werqen,
daB sie die Notwendigkeit, Hochstzahlungen an ihre Glau-
biger zu leisten, gebiihrend beriicksichligt; sie soll dabei
aber auch das Recht haben, die Aufrechterhaltung der Ver-
fiigungsgewalt iiber ihre eigene innere Wirtschaft zu be-
rticksichtigen.



VIL

Zusammenarbeit derdeutschen Regierung
undder Bank.

Die deuische Regierung und die Bank sollen sich ver~
pflichten, die Arbeit des Komitees bei der Uberweisung von
Geldern in jeder angemessenen Weise zu erleichlern, so-
weit es.in ihrer Macht liegi, einschlieBlich solcher MaB-
nahmen, die zur Unterstiifung bei der Kontrolle der aus-
landischen Valula dienen werden. Wenn das Komitee der
Meinung ist, dag der Diskonisal der Bank nicht im Ver-

halinis zu der Notwendigkeit steht, wichtige Uberweisungen.

vorzunehmen, soll es den Prasidenten der Bank davon

unterrichten.
VIII.

Versuche, die llberweisungen zu ver-~
hindern.

Im Falle verabredeter Finanzmanover von seilen der
Regierung oder irgendeiner Gruppe, solche llbérweisungen
zu verhindern, kann das Komitee die erforderlichen Schritte
unternehmen, um derartige Manover zu vereiteln; unier

diesen Umstdnden darf es die Wirkung des Absakes X zeit-,

weilig aufheben, die Gelder auflaufen lassen oder sie fur
den Ankauf von Eigentum jeder Art in Deuischland ver-
wenden.
IX.
Vorschriftiber Steuerbefreiung.

Die deutsche Regierung soll nicht besteuern: die Bank-
depots oder die fiir die Gldubigerlander angekauften und
noch nicht versanditen Waren; irgendwelche Sicherheiten
oder Anleihen, die Kapitalanlagen darstellen und noch
nicht iiberwiesen sind; oder irgendwelches Eigentum, das
nach den Vorschriften des nachstvorstehenden Absakes an-
gekauft ist. Diese Befreiung findet keine Anwendung auf

Eigentum, das gemag Absak VI erworben ist, andererseits
aber sollle solches Eigentum keiner unterschiedlichen
Steuerbehandlung unierworfen werden.

X.

VorschriftenuberdieBeschrankungder
Kapitalansammlung.

a) Wenn die Ansammlung von Geldern, die gemaB den
Unterabteilungen b und ¢ von Absak IV nicht tiberwiesen
werden konnen, die Summe von funf (5) Milliarden Gold-
mark (eniweder in Bankdepots oder in Anleihen) erreicht
hat, soll die vorgeiragene Zahlung fiir Lasten aus dem Ver~
frage auf einen Beirag herabgesekt werden, der die in den
Unterabteilungen b und ¢ von Absak IV vorgesehenen
Uberweisungen und Zahlungen decken wird, ohne daf eine
weitere Kapitalansammlung stattfindet. Eine derartige teil-
weise und zeitweilige Aufhebung der deuischen Verpflich-
tungen’ soll nur wahrend des Zeifraumes wirksam sein, den
die Uberweisungsbedingungen notwendig machen, und die
in dem Plan niedergelegien Zahlungsnormen sollen wieder
in Kraft treten, wenn unter ihrer Wirkung diec Grenzen, die

einer Kapitalansammlung hier gesekt sind, nicht iiber-
schritten werden.

b) Das Komitee soll die Befugnis haben, die Ansamm-~
lung zu suspendieren, bevor die Summe von fiinf (5) Mil-
liqrde_n Goldmark erreicht ist, wenn zwei Drittel (%) seiner
Mltghe(_ier der Meinung sind, da§ eine derartige Ansamm-
lung eine Bedrohung der deutschen Finanz- oder Wirt-
s;:hl?tfislage oder der Interessen der Glaubigerlander dar-
stellt.

_ €] Das Komitee soll bei einer Zweidrittel- (s} Mehrheit
die Befugnis haben, unter den in Absal VIII vorgesehenen

Bcdi_ngungen auf die begrenzien Kapitalansammlungen zu
verzichten.
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Anlage 7 zum Bericht des ersten Sachverstandigenkomilees.

Bemerkungen iber die im Januar in Deuischland im Umlauf
befindlichen Zahlungsmittel.

Kapitel 1.
Papiermarkwahrung.

A.GesetzlicheZahlungsmittel

1, Reichsmark. — Reichsmarkgeld wird von der
Reichsbank auf Grund eines ihr durch Bankgesek vom
14. Marz 1875 verliehenen Privilegs ausgegeben. Im Jahre
1913 betrug der Umlauf an Papiermark 2,1 Milliarden, am
31. Januar 1924 hatte er die Summe von 483,7 Trillionen
Papiermark erreicht, die zum Kurse von 1 Goldmark =
1 Billion Papiermark 483,7 Millionen Goldmark darsiellien.

2. Privatbanknoten. — Banken, die zur Zeit der
Verkiindung des Bankgesekes vom 14. Marz 1875 das
Recht zur Ausgabe von Banknoten besagen, haben dieses
Vorrecht behalten. Die Zahl dieser Banken, urspriinglich
32, hat nach und nach abgenommen; zur Zeit bestehen nur
noch vier Privatbanken, namlich: Bayerische Bank,
Sachsische Bank, Badische Bank, Wiirttembergische Noten-
bank.

Der Gesamtumlauf der von diesen vier Anslalten aus-
gegebenen Noten belief sich im Jahre 1913 auf 140 Mil-
lionen Goldmark. Ende Januar 1924 entsprach er ungefahr
100 000 Goldmark.

3. Reichskassenscheine. — Diese Kassen-
scheine wurden zur Zeit der Griindung der Reichsbank
(1875) ausgegeben, um durch Einziehung der damals in
Umlauf befindlichen Geldscheine der Staaten den Papier-
geldumlauf auf eine gesunde Grundlage zu stellen. Die
Hohe der Ausgabe war urspriinglich auf 120 Millionen fest-
gesekt, die genau dem in Spandau (in Gold) hinterlegten
Kriegsschak enisprachen. Der Umlauf, der sich im Jahre
1920 auf 320 Millionen belief, nahm bis August 1923 schritt-~
weise ab und beilrug zu diesem Zeitpunki noch 200 Mil-
lionen Goldmark. Zu diesem Zeitpunkt wurden alle im
Umlauf befindlichen Reichskassenscheine eingezogen.

4. Darlehnskassenscheine. (Von den Dar-
lehnskassen wahrend des Krieges ausgegebene Geld-
scheine.) — Die Ausgabe erreichte ihren Hochstbelrag im
Oktober 1922 (14 Milliarden Papiermark); diese Geld-
scheine erscheinen seit August 1923 nicht mehr in den
Bankausweisen; damals betrug der Umlauf nur noch 11 Mil-
liarden Papiermark, d. h. weniger als 10 000 Goldmark.

: Im englischen Wortlaut dieses Schriftstiicks ist die englische, im
ortlaut die franzdsische Zdhlweise durchgeflihrt worden.

Anmerkun
franzbsischen
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- konnen.

B. Notgeld.

1.Ausgabevongedeckiem Notgeld. — Die.
Ausgabe von Notgeld wurde durch Gesek vom 17. Juli 1922
geregelt. Dieses Umlaufmittel wurde in der Absicht aus-
gegeben, die Zahlungsmiliel von Reich, Reichsbank und
privaten Notenbanken zu erganzen, deren Gesamiwert sich
infolge des Marksturzes standig verringerie. Dazu war die
vorherige Genehmigung des Finanzministers erforderlich.
Das Notgeld muBte durch ein wertbestandiges, zur Ver-
fugung des Reichsfinanzministers gesperrtes Depot
sichergestellt werden und es mufte dem in Umlauf gesegten
Betrag abziiglich der wirklichen oder veranschlagien
Kosten fur die Ausgabe enisprechen. Dieses Guthaben
sollte bei der Reichskreditansialt in Berlin verbleiben, die
2 v. H. Zinsen weniger gewahren sollte, als der Diskont-
sa der Reichsbank betrug. Die Deckung fiir das Notgeld
sollie auch in dreimonatigen Schaganweisungen bestehen
In diesem Falle aber sollie die Reichsbank das
Nolgeld ausgeben und das als Sicherheit in Schakanwei-
sungen gestellle Guthaben erhalien. Genehmigung zur
Ausgabe von Noigeld wurde offenilichen und privaten
Organisationen zu einem Gesamibetrage erteill, der sich
Ende 1923 auf 7,6 Trillionen Papiermark, gleich 7,6 Mil-
lionen Goldmark belief. Der Umlauf an diesem Notgeld
betrug am 31. D ezemb er 1923 3,4 Trillionen Papiermark,
gleich 3,4 Millionen Goldmark. Seildem ist der
Versuch gemacht worden, das Notgeld aus dem Verkehr

"zu ziehen; durch Verordnung vom 2. Januar 1924 wurde die

vollige Einziehung desselben in gewissen unbeseten Ge-
bietsteilen angeordnet. Am 31. Januar 1924 belief sich
der Umlauf auf 1,4 Trillionen Papiermark oder 1,4 Mil -
lionen Goldmark.

2. Ausgabevonungedecktem Notgeld. —
Zahlreiches Notgeld ist ohne Genehmigung der deutschen
Regierung und ohne Hinterlegung eines Sicherheitsdepots
von offentlichen und privaten Organisationen und selbst
von Privatpersonen ausgegeben worden.

Der Betrag dieses ohne Genehmigung oder Sicherheit
ausgegebenen und Ende Januar 1924 in Umlauf befind-
lichen Notgeldes wird von der deuischen Regierung wie
folgt geschakt:

a) im unbesekten Gebiet 27,6 Millionen Goldmark;

b) im besekten Gebiet 132 Millionen Goldmark.



3. Reichsbahnnotgeld. — Um das Befriebs-
defizit zu decken, hat die Reichsbahn in den Jahren 1922
und 1923 114 Trillionen Papiermark ausgegeben. Dieses
Geld war durch ein Depot bei der Reichsbank in
Hohe von 90 Millionen Rentenmark gedeckt. Ende Januar
1924 waren noch immer 56 Millionen im Umlauf.

Kapitel II.

Zahlungsmitiel in Gold oder auf wertbestdndiger
Grundlage.

1. Rentenmark. — Die Rentenbank wurde durch
Verordnung vom 15. Oktober 1923 geschaffen. Die Arl der
Griindung und die Arbeitsweise der Bank sind bekannt.

Die Ausgabe von Nolen in Renienmark begann am
15. November 1923.

Nach der bBilanz der Rentenbank vom 31. Januar 1924*)
belief sich der ausgegebene Belrag auf 1374 Millionen
Rentenmark.

Nach Einfiihrung der Rentenmark ist die Ausgabe von
weribestandigem Notgeld eingestellt worden.

2. Dollarschakanweisungen — Das Gesek
vom 2. Marz 1923 genehmigite die Ausgabe von Dollar-
schakanweisungen im Gesamibeirage von 50 Millionen
Dollar (210 Millionen Goldmark). Diese in Stiicken von
5 bis 10 Dollar ausgegebenen Anweisungen iragen keine
Zinsen, sind aber am 15. April 1926 in Gold zu 120 v. H.
ruckzahlbar.

Diese Schakanweisungen sind vollig untergebracht
worden. Sie sind in Deulschland als Zahlungsmittel be-
nukt worden.

3. Wertbestandige Anleihe. — Diese durch
das Gesel vom 14. August 1923 genehmigte Anleihe lautet
auf eine Gesamisumme von 500 Millionen Goldmark, die
vollig untergebracht worden ist. Die Anweisungen lauten
auf Dollar. Die kleinen Stiicke von einem Zehntel bis fiinf
Dollar tragen keine Zinsen und sind am 2. September
1935 zu 170 v. H. rickzahibar. Anweisungen fiir zehn und
mehr Dollar tragen 6 v. H. Zinsen und sind an dem gleichen
Tage zu pari riickzahlbar. Diese grofen Stiicke wurden
zuers} in einem Gesamtbetrage von 164 Millionen Gold-
mark ausgegeben. Weitere Ausgaben von gro§en Stiicken
erhohten diese Ziffer auf 204 Millionen Goldmark.

Da im Okiober 1923 die Finanzlage wegen des Sin-
kens der Papiermark unhaltbar geworden war und da die
Lohn- und Gehaltempfanger darauf bestanden, in werl-
bestiandigem Gelde bezahlt zu werden, beschlof das Reich
(da die Vorbereitungen fiir die Ausgabe der Rentenmark
noch nicht geniigend vorgeschritten waren), kleine Stiicke
der Goldanleihe auszugeben.

Diese kleinen Stiicke wurden bis zu einem Gesami-
betrag von 296 Millionen Goldmark ausgegeben, von denen
4 Millionen im Januar 1924 gemaf dem den Inhabern in
dieser Hinsicht gewahrien Vorrecht gegen Rentenmark ein-
getauscht wurden.

Wie man weiter unten sehen wird, sind 10 Millionen
dieser Goldanleihe als Teilsicherheil fir das von der
Reichsbahn ausgegebene weribestandige Notgeld ange-
wiesen worden.

%) Die Jahreszah! 1923 des englischen Originals beruht effenbar auf einem Druck-
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Ende Januar 1924 war der Umlauf demnach folgender:
gro_Be Sticke . 194 Millionen Goldmark,
kleine Stiicke . 292 Millionen Goldmark,

Gesamitsumme 486 Millionen Goldmark.

4. Durchsechsprozentige Schatzanwei-
sungen gedecktes Notgeld. — Da die kleinen
Ggldanleihestiicke sich fir den Geldumlauf als unzu-
reichend erwiesen, wurden die Provinzen, Stadie, Handels-
kq_mm_ern und groBeren industriellen Unlernehmungen er-
machtigt, Notgeld auf Goldmarkbasis zu schaffen, das durch
Goldanleihescheine in groBen Stiicken gedeckt werden
sp_lltc. ln_folge der Seltenheit der legteren wurde den Be-
horden, dl_e Notgeld ausgaben, die Erlaubnis gegeben, fiir
Deckung in Form von sechsprozentigen, auf Dollar und
G.oldmar_lf Ia_uienden Schakanweisungen zu sorgen, die
cigens fur diesen Zweck durch Verordnung vom 20. Ok-
tober 1923 geschaffen waren. Diese Anweisungen werden
am 1. Dezember 1932 fallig und sind in deutscher Wah~
rung auf Goldbasis zu pari riickzahlbar.

) Der so gedeckie Gesamibetrag an Notgeld (ausschlie§~
lich des von der Reichsbahn ausgegebenen, auf das wir
weiter unten zuriickkommen) belief sich am 31. Januar 1924
auf 110 Millionen Goldmark.

) Dics_Noigcld soll allmahlich durch Einlgsung in An-
leihescheinen oder in deutscher Wahrung aus dem Verkehr
gezogen _wcrden. Die Riickzahlung solite am 15. Januar
1924 beginnen, und man hofft, dag der volle Belrag nicht
spater als am 1. April 1924 aufgerufen sein wird.

5. VondenlLdandernausgegebene Schak-
anweisungenund Zwischenscheine. — Einige
L'andg:r haben wertbestandige Anleihen ausgegeben, deren
Scheine teilweise in solch kleinen Stiicken bestanden, dag
sie noch als Zahlungsmittel dienen. Der Gesamtbetrag
dieser Anweisungen belauft sich auf ungefahr 50 Millionen
Goldmark. Man versucht, diese kleinen Stiicke durch Um-
wandlung in groBere zuriickzuziehen. '

6. Scheine, die von den DBanken in
Hamburg und Schleswig~Holstein ausge-
geben wurden. — Zwei Banken, die Hamburger Bank
von 1923 A.-G. und die Schleswig-Holsteinische Goldgiro~
bank A.-G., wurden vom Reichsfinanzminister ermachtigt,
gegen Devisen ,,Verrechnungsscheine* auszugeben, die als
Zahlungsmitiel gelten. Die deuische Regierung hat die
Absicht, diese Goldanweisungen abzuschaffen, sobald die
Goldwahrung wiederhergesiellt ist. Die Hamburger Bank
hat Anweisungen in Hohe von 25 Millionen Goldmark aus-
gegeben. Uber den von der Schleswig-Holsteinischen
Goldgirobank ausgegebenen Beirag liegen keine Einzel-
heiten vor, aber die Ziffer ist unbetrachtlich.

7. Von der Reichsbahn ausgegebenes
Notgeld. — Um ihr Defizit zu decken, war die deutsche
Reichsbahn ermachiigt, auBer dem obenerwahnien Papier-~
marknotgeld wertbestandiges Notgeld in Hohe von 200 Mil~
lionen Goldmark auszugeben. 10 Millionen dieser Aus-
gabe waren, wie oben auseinandergesekt, durch Gold-
anleihescheine gedeckt, wahrend die iibrigen 190 Milligncn,
wie schon gesagt, durch sechsprozentige Schakanweisun-
gen gedeckt waren. Das von der Reichsbahn ausgeg;bcnc
Notgeld belief sich am 31. Januar 1924 auf 131,9 Millionen.
Dieses Notgeld soll durch eine spater von der Reichsbahn
aufzulegende Anleihe aus dem Verkehr gezogen werden.
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Ubersicht der in Deutschland im Januar 1924 im Umlauf

befindlichen Zahlungsmittel.

Annaherungswert *)

in Millionen G.- M.
. Auf Papiermark lautende
Zahlungsmitte]:
1. Reichsbanknoten (laul Ausweis vom
31.Januar 1924 . . . . . 4837
2. Noten der vier anat—Noienbanken . 0,1
3. Notgeld, das von der Reichsbahn
herausgegeben und durch Hinter~
legqung von 90 Millionen Rentenmark
bei der Reichsbank gedeckt ist . . 56,0
4. Notgeld, das gegen Hinterlegung von .
Sicherheiten in Devisen ausgegeben ist 1,4
5. Nolgeld, das ohne Deckung ausge~
geben ist:
a) im besebten Gebiet . . . . 1320
b) im unbesekten Gebiet. . . . 27,6  1700,8
II. Zahlungsmittelin Gold oder
auf wertbestandiger Grund-
lage.
1. Rentenmark (lf. Rentenbankausweis v.
3. Januar24). . . . . . . . . . 13740
Oberirag 13740  700,8

*) Berechnet auf der Grundlage von 1 Goldmark == 1 Billion Papiermark.

in Millionen G.-M.
Obertrag: 13740  700,8
2. Dollarschatzanweisungen (Gesetz vom

2. Marz 1923) . . . 210,0
3. Werlbestandige Anlelhc (Geseiz vom
14. August 1923) . . . . 4860

4. Durch 6prozentige Schaizanwelsungen
gedecklies Noigeld (Gesetz v. 20. Okt.

1923} . . . 110,0
5. Vonden Landern ausgegebene Schatz-
anweisungen und Zwischenscheine . 50,0

6. Verrechnungscheine, die von den
Banken von Hamburg und Schleswig-
Holstein ausgegeben sind . . 35,0
7. Nolgeld, das von der Reichsbahn aus-
gegeben und durch6prozentige Schatz-
anweisungen {(von denen 10 Millionen
durch  Goldanleihe gededd sind)

gedeckt ist . . e e .. 131,9 2396,9
lll. Scheidemiinzenumlauf in Rentenpfennigen . . 158,0
Summe . . . 32557

Anmerkung: Diese Gesamisumme schliegt die auslandischen
Zahlungsmittel nicht ein, die augenblicklich in Deutschland sind und
die sich nach Schabung des zweiten Sachverstandigenkomitees auf
1200 Millionen Goldmark belaufen, eine Ziffer, die von einer mag-
gebenden deutschen Seite bestahgl worden ist.




Anlage 8 zum Bericht des ersten Sachverstandigenkomitees.

Vorlaufige” Ubersicht uber den Haushalt fur 1924.

in Millionen . in Millionen
Einnahmen Gold- Ausgaben Gold- |
mark £ $ mark | £ $
I. Allgemeine Reichsverwalilung.
A. Ordentlicher Haushalt.
Besik~ und Verkehrssteuern (direkte 1. Verzinsung und Tilgung der
Steuern) . . . . . . . . . 4004 200,2 | 10010 Reichsschud . . . . . . . 156 78 39,0
Zolle und Verbrauchssteuern (in~ 2. Kriegsbeschddigtenfiirsorge,
direkte Steuern) . . . . . . 1080 54,0 270,0 Militar- u. Kriegsversorgung . . 810 40,5 202,5
Verwaltungseinnahmen . . . . . 60 3,0 15,0 3. Heer und Marine. . . . . . 450 22,5 112,5
4. Dolizeiliche Zwecke . . . . . 208 10,4 52,0
5. Wirtschaftliche und kulturelle
Iwecke . . . . . . . . . 28 14 7,0
6. Erwerbslosenfiirsorge . . . . 500 25,0 125,0
7. Sonslige soziale Ausgaben . . 360 18,0 90,0
8. Finanzverwaltlung und Steuer-
ethebung. . . . . . . . . 380 19,0 95,0
9, Aligemeine Verwallungsausga-
ben auBer den vorgenannten 250 12,6 62.5
10. Steueriiberweisung an die Lan-
der und Gemeinden . . . . 1800 90,0 450,0
A. Summe der ordenilichen A. Summe der ordentlichen
Einnahmen 5144 257,2 | 1286,0 Ausgaben 4942 2471 1235,6
B. Auferordentiicher Haushalt
Gewinne aus der Miinzpragung . . 90 45 22,5 1. Fiir Kriegsschdden und Beseiti-
Sonstige Einnahmen . . . . . . 40 2,0 10,0 gung von Kriegsfolgen . . . . 6 0,3 1,5
2 Offentliche Bauten. . . . . . 44 2,2 11,0
3. Abwicklung der Kriegsausgaben 20 1,0 5,0
4. Abwicklung der Ruhrausgaben . 60 3,0 15,0
B. Summe der au§erordent- B. Summe der auBerordent-
lichen Einnahmen 130 6,5 32,5 lichen Ausgaben 180 6,5 32,5
Summel (A4+B)y . . . . . .. 5274 2637 | 13185 Summe 1 (A+B) . . . . . . . 5072 253,6 1268,0
1. Ausfiihrung des Verirages von Versailles.
1. Reparations-Barzahlungen. . . 52 2,6 13,0
(Ruckzahlung der Schuld bei
derReichsbank fiir Einlosung eines
an DBelgien gegebenen Schah~
wechsels.)
2. Ausgleichsverfahren . .. 0,3 15
3. Besatzungskosten . . . . . . 360 18,0 90,0
4. Rheinlandkommission. . . . . 34 1,7 8,5
5. AndereinteralliierteKommissionen
einschl. d. Reparationskommission 18 0,9 4,5
6. Restitutionen, Substitutionen und
Enffestigang . . . . . . . . 10 0,5 2,5
7. Innere Ausgaben aus Anlaf der
Durchfilhrung des Vertrages von
Versailles . e e e 160 8,0 40,0
Summe I . . . . . . . . .. 640 32,0 160,0
Abschlup.
Ausgaben
I. Allgemeine Reichsverwaltung . . . . . . . . . . . . . . . . ... ... ..+....] bOR2 2536 | 1268,0
II. Ausfihrung des Vertrages von Versailles. . . . . . . . . . . . . . . . « .« .. .. 640 32,0 160,0
Summe (U410 . . . . . . e e e e e e v o o] BTI2 285,6 | 14280
Einnahmen . . . . 5274 263,7 13185
Fehlbetrag . . . . . . . . . . 438 21,9 109,5

*) Die Zahlen dieser Ubersicht kénnen nur als vorlaufige Schitzung gelten und nur unter allem Vorbehalt gegeben werden. Die Schatzung der Einnahmen geht davon
aus, c%aﬁlsie QVistschaftseinheit zwischen dem besetzten und dem unbesetzten Gebiet in vollem Umfange wiederhergestellt ist, daB die Verwaltung und Steuerhoheit des Reiches
und der beteiligten Lander in den besetzten Gebieten wieder besteht und daB die nach den allgemeinen Reichs- und Landesgesetzen dort zu erhebenden Abgaben den &ffentlichen
Reichs- und Landeskassen zufliefen.

5*
67



Anlage 9 zum Bericht des ersten Sachverstandigenkomitees.

Vergleichende Ubersichi verschiedener Einkommen aus Dividenden

in den Jahren 1920—21,

Frage, die der deulschen Regierung von dem ersten
Sachverstandigenkomilee vorgelegt wurde.

Das Einkommen von vier Steuerpflichtigen soll
50 000*} Goldmark bzw.
100 060
500 000
1 000 0G0
betragen, das
@) ganz aus Dividenden deutscher Indusiriegesell-
schaften,

b) zur Halfte aus deuischen und zur Halfte aus aus-
landischen Gesellschaften stammt.
Welcher Betrag an Einkommensteuer (oder deren Er-

sak) plus Kapitaleriragssteuer ist zu zahlen nach den
Sagen fur 1920/21 bzw. 1923/24 und 1924/25?

”»
»

”»”

Arntwort der deutschen Regierung.

Zuverlassige Berechnungen der gewiinschten Art lassen
sich aus folgenden Griinden nicht aufstellen:

1. weil 1920/21 infolge des Einflusses der Geldentwer~
tung die Steuerbelastung rechnerisch nicht fest-
gestelll werden kann;

2. weil es fiir 1923 eine Veranlagung auf Grund eines
fir dieses Jahr gestaffellen Tarifs nichi gibt; fur
1923 sind vielmehr Vorauszahluingen und Abschlug-
zahlungen erhoben worden, die regelmaBig durch
eine Vervielfachung der Steuern fiir 1922 errechnet
wurden und daher gleichfalls dem Einflug der Geld-
entwertung nicht vollig entzogen waren;

3. weil es fiir 1924 eine gesiaffelle Einkommensteuer
vorlaufig noch nicht gibt; die Vorauszahlungen fiir
1924 werden vielmehr nach auferen Merkmalen er-
hoben; das taisachliche Einkommen fur 1924 wird
erst 1925 auf Grund eines Tarifs veranlagt werden,
der erst im Laufe des Jahres 1924 gesellich fest-
gelegt werden wird.

Im einzelnen wird wegen der Gestaliung der Steuern
auf die uberreichte Denkschrift verwiesen (vgl. fiur 1920/21
engl. Text S. 81, 96, franzos. Text S. 81, 97, fiir 1923/24
engl. Text S. 8384, 96, franzos. Text S. 84, 97). Fiir 1924
wird auf die uberreichte Erlduterung der Elaisschakungen
der Lohnsleuer und der Einkommen- und Korperschafls-
steuer-Vorauszahlungen fiur 1924 vom 16. Februar 1924 —
Vall 1480 — Bezug genommen.

Weiter sei darauf hingewiesen, daf Dividendenein-
kommen in der erwahnien Hohe vor dem Kriege in Deulsch~

*) Die im englischen Original des Berichis an dieser Stelle gegebene Zahl ,, 15000
beruht hdchstwahrscheinlich auf einem Druckfehler; in der der deutschen Regierung
am 26. Februar 1924 zugegangenen Frage hief es ,,50000“, und auf diese Zahl bezieht
sich auch die deutsche Antwort.
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1925—24 und 1924—-25.

land nur in geringem Umfange vorhanden waren und in-
folge der Wirtschaftsentwicklung in der Zeit der Geldent-
wertung seit 1922 kaum noch vorkommen werden. Schon
1920 gab es in Deutschland nur 6 Steuerpfiichlige mil einem
Kapitaleinkommen von 3 bis 10 Millionen Papiermark, d. h.
200000 bis 667000 Goldmark, 66 Steuerpflichlige mit
Kapitaleinkommen von 1 bis 3 Millionen Papiermark, d. h.
etwa 67 000 bis 200 000 Goldmark. Eilwa von Miite 1922 ab
sind die Kapilaleinkommen so gut wie ganzlich ver-
schwunden.

Im Hinblick auf die oben angefiihrien Umstande stokt
auch eine Schakung auf auBerordeniliche Schwierigkeiten.
Im folgenden ist versucht worden, die zur Verfiigung
stehenden Schabungsmoglichkeiten im Sinne der Anfrage
zu verwerten.

Die in der Anlage wiedergegebene Aufstellung iiber
die Belastung der Dividendeneinkommen von 50 000,
160000, 500000 und 1 Million Goldmark gibt diese
Schakungen unter der in der Anfrage vorgesehenen Vor-
aussekung

a) daB das ganze Einkommen aus Dividenden deut-
scher Indusiriegesellschaften,

b) daB das Einkommen zur Halfte aus deulschen und
zur Halfle aus auslandischen Gesellschaften bezogen ist.

Hierbei mukten als Belastung des Einkommens aus
Dividenden deutscher Indusiriegesellschaften auch die
Steuern eingerechnet werden, die deuische Gesellschaften
enirichten miissen, wenn sie Dividenden in der belreffen-
den Hohe ausschiitten; dabei ist nicht zu iibersehen, daB
diese Steuer bereits vor Ausschiittung der Dividende in
Abzug gebracht ist. Bei der Umrechnung der Goldein-
kommen in Papiermark und der Umrechnung der Papier-~
marksteuern in Goldmark ist der Dollarkurs zugrunde ge-
legt worden. Dies konnte hier geschehen, weil das Ein-~
kommen in Gold angegeben ist, die Abstellung der Sleuer
nach dem Dollarkurs hier also ein vergleichbares Bild gibt.

Bei der Berechnung ist von folgenden Annahmen aus-
gegangen:

I. Fur 1920/21. Die Dividende ist an den Steuer-
pflichtigen im Jahre 1920 bezahlt worden. Sie ist vor-
belastet mit der von der Gesellschaft enirichieten Steuer,
und zwar aus den Eriragen, die die Gesellschaft im Jahre
1919 erziell und im Jahre 1920 versteuert hat. Eine weilere
Vorbelastung bildet die 10 proz. Kapitaleriragsieuer, die
dem Einkommensteuerpflichtigen bei inlandischen Divi-
denden gelegenilich des Empfanges im Jahre 1920 ein-
behalten ist und die er fiir auslandische Dividenden im
Jahre 1921 enirichtet hat. Von den nach Abzug der Kapital-~
eriragsteuer verbleibenden Eriragen hat der Empfanger



1921 die tarifmaBige Einkommensteuer fur 1920 entrichtet.
Bei der Schagung der tatsachlichen Belastung ist beriick-
sichtigt worden, daB das Einkommen im Jahre 1920 be-
zogen worden ist, daB von den Steuern die Korperschafts-
steuer und die Kapitaleriragsteuer fir inlandische Divi~
denden gleichzeitig mit dem Empfang der Dividenden, also
auch im Jahre 1920, enirichtet wurden, daf dagegen die
Kapitaleriragsteuer fiir auslandische Dividenden und die
Einkommensteuer erst im Jahre 1921, also in schlechierem
Gelde, bezahlt worden sind. Nach dem Durchschniits-
dollarkurse war im Jahre 1920 1 Goldmark = 15 Papier-
mark, im Jahre 1921 = 24,9 Papiermark.

1. Beispiel: Dividendeneinkommen 1920 aus deut-
schen Gesellschaften 50 000 Goldmark = 750000 Papier-
mark. Vor einer Ausschittung von 750000 Papiermark
hatte eine Gesellschaft im Jahre 1920 durchschnittlich
127 500 Papiermark als Steuer zu enirichien. Dem Divi-
dendenempfanger wurden beim Empfange der 750000
Papiermark 10 v. H. = 75000 Papiermark gekiirzt. An
Steuern sind also 1920 202 500 Papiermark = 13 500 Gold-
mark entrichtet worden. Als Einkommensteuer hat der
Empfanger von dem Rest von 675000 Papiermark einen
Betrag von 356600 Papiermark = 14321 Goldmark im
Jahre 1921 entrichiet. Gesamibelastung also 27821 Gold-
mark.

2. Beispiel: Dividendeneinkommen 1920 aus deut-
schen Gesellschaften: 25000 Goldmark = 375000 Papier-
mark, aus auslandischen Gesellschaften: 25000 Goldmark,
zusammen 50000 Goldmark = 750000 Papiermark. Vor
einer Ausschiittung von 375 000 Papiermark hatten deutsche
Geselischaften durchschnittlich im Jahre 1920 63 750 Papier-
mark = 4250 Goldmark als Steuer zu enirichten. Dem Divi-
dendenempfanger wurden beim Empfang der 375000
Papiermark deutscher Dividenden 10 v. H. = 37 500 Papicr-
mark = 2500 Goldmark gekiirzt. An Steuern sind im Jahre
1620 also 6750 Goldmark enirichiet. Im Jahre 1921 hat der
Dividendenbezieher zunachst 10 v. H. Kapitalertragsteuer
von 375000 Papiermark, also 37500 Papiermark = 1506
Goldmark gezahlt. Ferner hat er von dem nach Abzug
der Kapitalertragsteuer verbleibenden Rest von 675000
Papiermark eine Einkommensteuer von 356 600 Papiermark
= 14321 Goldmark entrichtet. Die Steuern 1921 betragen
hier also 15827 Goldmark. Mit den Steuern 1920 betragt
die Gesamibelastung also 22577 Goldmark.

II. Fiir 1923/24. Es ist angenommen, daB die Divi~
dende im Jahre 1923 an die Gesellschafter ausgeschiitiet
worden ist. Bei der Vorbelastung ist die Vermogenssteuer
ganz auBer acht gelassen worden; als Vorbelastung ist
nur die Korperschafissteuer eingesekt worden, die die Ge-
sellschaff auf Grund des Geldentwertungsgesekes vom
20. Marz 1923 fiir das der Ausschiittung der Dividende zu-~
grunde liegende Geschafisjahr 1922 enirichtet hat. Die
Vorbelastung betrug nach dem Tarif 45 v. H. [hr Gold-
wert war aber infoige der starken Geldeniwerfung im
Jahre 1923 am Tage der Zahlung nur gering. Die Vor-
belastung ist deshalb nur mit 3 v. H. angesekt worden;
denn der Dollarkurs zur Zeit der Steuerenirichtung am
25. April beirug 29 200, also etwa das 15fache des Dollar~
kurses im Durchschnitt des Jahres 1922 (1885,78). In vielen
Fallen ist wegen spateren Bilanzabschlusses und dem-
gemsf spaterer Steuerzahlung die Vorbelastung infolge
der rapiden Geldeniwerlung ecine noch viel geringere als
3 v. H. Beim Dividendenempfanger ist die Steuer ein-
gesekt worden, die er als erhohte Vorauszahlungen und
Abschlugzahlung fiir 1923 zu enirichien hatte. Da eine

eigeniliche Veranlagung zur Einkommensieuer nach ecinem
gestaffelten Steuertarif fiir 1923 bekannilich nicht statt~
gefunden hat, so sind die Abschlukzahlungen fiir 1923 nach
der Leistungsfahigkeit des Steuerpflichtigen unter Bertick~
sichtigung seiner Goldmarkzahlungen im Jahre 1923, ge-
gebenenfalls auch unter Berudksichtigung eines hohen Auf-
wandes fesigesekt worden. Wenn das Finanzamt auf
Grund der ihm vorliegenden Unterlagen annehmen kann,
daB der Steuerpflichtige Goldmarkeinkommen von 50 000
oder 100000 M. gehabt hat, so kann man mit einer Be-
lastung von mindestens 25 v. H. rechnen. Sollien sich
wirklich noch hohere Einkommen ergeben, so wird eine
Belastung von 35 v. H. bei 500000 Goldmark und von
40 v. H. bei 1000000 Goldmark in Frage kommen. Als
Gesamibelastung ergibt sich daher bei 50 000 und 100 000
Goldmark aus inlandischen Gesellschaften 28 v. H.; wenn
das Einkommen zur Halfte aus auslandischen Gesell-
schaften stammt, fallt die Halfte der Vorbelastung aus der
Korperschaftssteuer fort, die Gesamibelastung betragt hier
also 26% v. H. Bei Einkommen von 500000 Goldmark
stellt sich die Gesamtbelastung auf 38 v. H. bzw. 36% v. H,,
bei 1000000 Goldmark auf 43 v. H. bzw. 41% v. H.

I. Fiir 1924/25. Es ist angenommen, daf die Divi-
dende im Jahre 1924 an den Gesellschafter ausgeschiitiet
wird. Eingesekt ist als Vorbelastung die Steuer, die die
Gesellschaft als Korperschaftssteuer-Vorauszahlungen und
Abschlugzahlung fiir 1923 enirichtet hat. Fir das Beispiel
von 50000 Goldmark ist hierbei wie folgt gerechnet
worden: 1 Goldmark war 449 Papiermark nach den Durch-
schnittsdollarkursen von 1922, 50000 Goldmark also =
22 450 000 Papiermark.

Erste Vorauszahlung (rach dem Geldentwertungs-
gesek vom 20. Marz 1923) 20 v. H. = 4 490 000 Papiermark,
enirichtet am 25. Mai (1 Goldmark = 12190 Papiermark)
= 349 Goldmark.

Zweite Vorauszahlung (nach dem Erhohungsgesek
vom 9. juli/11. August 1923) das 600 fache von 10 v. H.
= 1347 Millionen Papiermark entrichtet am 25. August
{Wert der Goldmark = 1120000) = 1203 Goldmark. Ab-
schlugzahlung am 10. Januar 1924 (nach Art. 1 § 2 der
Zweilen Steuernotverordnung) 0,60 Goldmark auf je 1000 M.
Steuerschuld 1922; die Steuerschuld 1922 betrug hinsicht-~
lich der Dividende 45 v. H. von dem oben bezeichneten
Belrage von 22450 000 Papiermark, also 10 102 500 Papier~
mark. Hiervon die Abschlugzahlung 0,6 v. T. in Gold =
6061kGoldmark. Vorbelastung also insgesamt 7633 Gold-
mark.

Bei dem Dividendenempfanger sind lediglich die
Zahlungen eingesekt worden, die als Einkommensieuer-
Vorauszahlungen und als Vermogenssteuer im Jahre 1924
zu enfrichten sind. Als Einkommensteuer-Vorauszahlung
werden zunachst nur 10 v. H. als Steuerabzug vom Kapital~-
erfrag an der Quelle erhoben; das sind von 50000 Gold-
mark also 5000 Goldmark. Fiir die Vermoégenssteuer ist
angenommen, daB die Dividende bei inlandischen Gesell-
schaften durchschnittlich 1 v. H. des Kurswertes betragt.
Diese Unterstellung diirfte allerdings fiir einen gro8en Teil
der deutschen Gesellschaften im gegenwartigen Augenblick
noch zu hoch sein. Bei auslandischen Gesellschaften ist
angenommen, daB die Dividende 5 v. H. des Kurswertes
der Aktie befragt. Bei 50000 M. Dividende aus inlan~
dischen Gesellschaften ergibt sich also ein Kurswert von
5 Millionen Mark. Dieser wird beim Aktiondr fiir die Ver~
mogenssteuer nur mit der Halfle des Kurswertes, d. h.
2% Millionen Mark eingesekt, weil die Gesellschaft selbst
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eine Vermogenssteuer zu enirichten hat, bei der das Ver-~
mogen mindestens mit der Summe der Kurswerie der
Aktien angesegt wird. Bei 2% Millionen Mark Gesamt-~
vermogen belragt die Vermogenssteuer 17500 M. Vor-
laufige Belastung fir 50 000 M. Dividendeneinkommen aus
inlandischen Gesellschaften also:

Korperschaftssteuer . . 7633 Goldmark,
Steuerabzug vom Kapitalertrag 5000 Goldmark,
Vermogenssteuer 17 500 Goldmark.

Insgesamt 30133 Goldmark.

Entstammi die Dividende zur Halfte einer auslandi-
schen Gesellschaft, so ergibt sich folgende Belastung durch
die Vermogensteuer:

25000 Mark aus inlandischen Gesellschaften, Kurswert
2% Millionen (1 v. H. Verzinsung), zur Halfte also mit
1250 000 Mark angesebl, 25000 Mark aus auslandischen
Gesellschaften, Kurswert 500 000 Mark (5 v. H. Verzinsung)
voll eingesebt, weil die Gesellschaft in Deutschland nicht
Vermogensteuer enirichtel; zur Vermogensteuer heran-
gezogener Kurswert also 1750000 Mark, Vermogensteuer
davon 11375 Mark. Da die Dividende zur Halfte aus aus-
landischen Gesellschaften enistammt, kommt hier auch vor-
laufig der halbe Steuerabzug vom Kapitalertrag in Fort-
fall. Das Finanzamt ist allerdings in der Lage, von dem
Steuerpflichtigen unier Beriicksichtigung seines Verbrauchs
Vorauszahlungen zu erheben. Hierfur ist aber in der an-
liegenden Tabelle ein Betrag nicht eingesekt; denn bei der
Berechnung fiir 1924/25 handeltl es sich, wie oben aus-
gefiihrt, nur um vorlaufige Steuerleistungen, die Voraus-
zahlungen auf die endgiillige Einkommensteuer fiir 1924
darstellen. Fir das Einkommen 1924 wird der Steuer-
pflichtige Anfang 1925 noch veranlagt und er wird hierbei

betrachiliche Nachzahlungen zu leisten haben, die ent-
sprechend héher sind, wenn es sich um auslandisches
Dividendeneinkommen handelt, von dem in Deutschland
ein Steuerabzug an der Quelle nicht einbehalten worden
ist. Fiir die Nachzahlungen konnte ein Beirag noch nicht
eingesekt werden, weil die maggebenden Vorschriften (ins-
besondere der Tarif) erst im Laufe des Jahres 1924 gesep~
lich geregelt werden miissen.

vomtaa—

S5:.8
1920721 Eigiars
endgiiltige | 1923/24 | w25 ¥5 5
Einkommen Korper- Belastung E = - ¥
| Ursprung el Rl iR
Goldmark ertragsteuer [Einkommen-| 8 22D E §
Einkommen | steuer Juw @ Z k3
steuer S g_é"E .
SSEa
50000 {a) aus deutschen Gesell-
schaften 27821 14 000 30133
b) zurHalfte aus deutschen,
zur Halfte aus ausldn-
dischen Gesellschaften] 22577 13250 17 691
100000 fa) aus deutschen Gesell-
schaften 57 586 28 000 60 266
b) zurHatfte aus deutschen,
zur Halfte aus auslan-
dischen Gesellschaften| 47098 26 500 37133
500000 |a) aus deutschen Gesell~
schaften 295707 | 190000 | 313830
b) zur Halfte aus deutschen,
zur Halfte aus auslan-
dischen Gesellschaften | 243267 | 182500 | 194 415
1000000 }a) aus deutschen Gesell-
schaften 593357 | 430000 | 627660
b) zurHalfte aus deutschen,
zur Halfte aus auslan-
dischen Gesellschaften| 488477 | 415000 | 388830
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Bericht des zweilen Sachverstandigenkomitees.

Schreiben des Vorsigenden an die Reparationskommission.

Sehr geehrter Herr Vorsigender!

Ich habe die Ehre, Ihnen den einstimmig genehmigten
Bericht des von der Reparationskommission ernannten
Komitees zu unterbreiten, das die Hohe des ausgefiihrten
deutschen Kapitals untersuchen und Mittel und Wege in
Erwdgung ziehen sollte, es wieder nach Deutschland zu-
riickzubringen.

Teil . Das Gutachten

GemaR einer Entscheidung der Reparationskommission
vom 30. November 1923 wurden wir zu einem Komitee zu-
sammenberufen, das Mittel und Wege in Erwdgung ziehen
sollte, die Hohe des ausgefiihrten deutschen Kapitals abzu-~
schaken und es wieder nach Deutschland zuriickzubringen.
Wir kamen am 21. Januar 1924 in Paris zusammen und
haben insgesamt achtunddreikig Sikungen, erst in Paris,
dann in Berlin und schlieBlich wieder in Paris, abgehalten.
Wir haben zahlreiche Zeugen vernommen und geschulie
Nationalokonomen, technische Berater und sachverstandige
Biicherrevisoren zur Mithilfe herangezogen. Wir haben auch
die iiber die Frage veroffentlichten Werke bekannter
Nalionalokonomen studiert, und jedes Milglied des
Komitees hat Berichle tiber Einzelfragen geliefert.

Unsere Angaben beziehen sich auf den 31. Dezember
1923. Spatere Ereignisse konnen natiirlich die Summe des
im Auslande befindlichen deuischen Kapitals sowohl er-
hoht als auch vermindert haben.

Bei unserer Untersuchung iiber die Summe des Kapitals
im Auslande, das Deuischen gehort, stellien sich uns groge
Schwierigkeilen entgegen. Es gibt viele Wege, auf denen
Deutsche Kapital im Auslande erwerben konnen, aber in
den meisten Fallen sind dariiber keine genauen Zahlen-
angaben moglich. Es wird sich dabei meistens um
Schigungen handeln miissen, und das AuBerste, was wir
dabei mit einiger Sicherheit zu erreichen hoffen konnien,
war die Festsekung der Grenzen, innerhalb deren die tal-
sachliche Gesamisumme liegen muB. Der groBe Abstand
zwischen diesen Grenzen bezeichnet die Ungenauigkeit des
uns zur Verfiigung stehenden Malerials.

Ich lege Ihnen das Ergebnis unserer Arbeit vor und
bitte, im Namen des Komitees die Hoffnung aussprechen
zu dirfen, daB unsere Arbeit zu dem beitragen mége, was
die Durchfilhrung des Vertrages von Versailles erfordert.

Ich verbleibe in vorziiglicher Hochachiung

gez. R. McKenna.

der Sachverstandigen.

Eine Methode der Uniersuchung, eine Umfrage bei
den Bankiers und den Geschaftsleuten der Lander zu ver-~
anstalien, in denen deutsches Kapital vermutlich deponiert
oder angelegt worden ist, wurde von uns von vornherein
verworfen. Wir haben alle Auskiinfle offentlichen oder
offiziellen Charakiers verwerlet, die von Landern auger-~
halb Deutschlands zur Verfiigung standen, aber wir waren
der Ansichi, dak es weder zweckmaBig noch niiklich sein
wirde, Aufschlup iiber besondere Transaklionen zu
verlangen, die im allgemeinen unter der stillschweigenden
Bedingung der Verschwiegenheit gemacht worden sind.
Zudem hatten wir die Uberzeugung, dag die erreichbaren
Aufschliisse, selbst wenn sie uns freiwillig gegeben
wiirden, doch &uBerst mangelhaft sein miigten, da viel
deutsches Kapital im Auslande unter den augenblicklichen
Verhalinissen sicher auf allerlei Weise unter Decknamen
verborgen liegt.

Der von uns eingeschlagene Weg ist ein ganz anderer:

Der erste Schritt war eine Abschagung des Gesami-
wertesdesdeutschen AuslandkapitalsbeiAusbruchdes Krieges

Als zweiles iberlegten wir, welches die Netto~
verminderung dieser Gesamisumme zur Zeit des Waffen~
stillstandes war. Wir beriicksichtigten dabei einerseits die
Handelsbilanz, die Vorschiisse Deutschlands an seine
Alliierten, den Verlust durch Wegnahme und Sequestrierung
von Vermogen infolge der Bedingungen des Verirags von
Versailles und den Verlust durch Wertverminderang des
Eigentums und der Wertpapiere. Andererseits beriick~
sichligten wir den Verkauf der deuischen Weripapiere, die
Goldverkdufe, die aufgelaufenen Zinsen und schlieBlich
auch die Wirkung der Einfuhr aus den besekien Landern
nach Deutschland auf die Handelsbilanz.
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Diese Einfuhr bestand in Sachgiitern, die ohne Be-
zahlung verlangt wurden, oder — wie zum Beispiel in
Belgien und Polen — gegen Bezahlung, grogtenteils in
Papiermark, die im Lande verblieb, oder — wie in
Rumanien und im besekten Frankreich — in lokalem Geld,
das Deutschland zu diesem Zwecke drucken und ausgeben
lieg.

Indem wir schlieklich von den iibriggebliebenen deut-
schen Vorkriegsguthaben als Basis ausgingen, untersuchien
wir im einzelnen die verschiedenen Wege, auf denen

Deutsche ihr Kapital im Auslande in der Zeit vom Waffen-~ .

stillstande bis zum AbschluB des Jahres 1923 vermehrt oder
vermindert haben konnen. Die Zuverlassigkeit unserer end-~
giiltigen Abschakung hangt von der Vollstandigkeit ab, mit
der wir die verschiedenen Umstande priifen konnten, die
Deutschland erlaubten, Guthaben im Auslande zu er~
werben, und die verschiedenen Mittel und Wege, diese
Kapitalien zu verauBern.

Das Hauptmitiel, durch das die Deutschen seit dem
Waffenstillstande auslandische Guthaben erworben haben,
war der Verkauf von Markbanknoten. Unsere Schakung
der Gesamisumme dieses Postens ergab sich durch An-
wendung des Grundseakes, dag in dem Augenblick, wo ein
Verkauf von Bankguthaben in Mark im Auslande statt-
findet, ein entsprechendes ausiandisches Bankkonto in
Deutschland entsteht. Die periodischen Feslstellungen
auslandischer Konten, die aus den Biichern der deutschen
Banken zu ersehen sind, wurden uns zuganglich gemacht,
und mit Hilfe sachversiandiger Biicherrevisoren ist es uns
gelungen, die Reinertrage aus Markverkaufen in Gold-
werl festzuslellen. Es ist interessant, zu beobachien, daf
die auf diese Weise erworbenen Auslandguthaben sieben
bis acht Milliarden Goldmark betrugen und dag diese
ganze Summe infolge der Markentwertung von iber einer
Million Auslandern eingebii§t worden ist, die zu irgend-
cinem Zeitpunkt einmal Markkaufer waren.

Diese Zahl gehort zu den positiven Faktoren der end-
giiltigen Gesamiabschakung.

Andere Hauptquellen deutscher Auslandsguthaben sind
Verkaufe von Waren, Wertpapieren, Grundbesik, Edel-
metallen und Markbanknoten; ferner aufgelaufene Zinsen,
Ausgaben von Reisenden in Deutschland, deutsche Gui-
haben in den abgelretenen Gebieten von Polen, Danzig
usw., auslandisches Geld, das von den alliierten Be~
sakungsiruppen ausgegeben wird, llberweisungen von Deut-
schen im Auslande, Verdienste aus Schiffahris~, Eisenbahn-
und Kanalfrachten fiir Auslandsgiiter auf der Durchfahrt
durch Deutschland, Versicherungsgewinne usw.

Andererseifs sind deutsche Auslandsguthaben fiir den
Ankauf von eingefiihrien Waren, fiir Barzahlungen an die
Alliierten, fur Zinsen, die auf deutsche im Auslande befind-
liche Wertpapiere bezahit wurden, fiir deutsche Auslands-
reisen usw. aufgewendet worden.

Fiir alle diese Einnahme~ und Ausgabenposten sind die
deutschen Statistiken und Abschakungen, die offiziellen
Angaben, Bank- und Geschafisberichte sowie andere Be~
weismittel ahnlicher Art von uns duferst genau untersucht
worden, und wir haben ihre Zuverlassigkeit nachgepriift, in~
dem wir Zeugen befragten und den Auskiinften bis zu ihren
urspriinglichen Quellen nachgingen. Unsere Nachforschun~
gen und die erziellen Beweismittel veranlaften uns, den
Wert der deuischen Ein- und Ausfuhr, wie er in den offi~-
ziellen Berichten angegeben wird, vollstandig zu verwerfen
und alle Waren nach dem Magstabe des jeweiligen Weli-
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markipreises neu zu bewerien, aber mii Beriicksichtigung
der jeweiligen besonderen Verhdlinisse des deutschen
Handels.

Nach eingehender Prifung aller Fakloren, die die Ge~
samisumme ausmachen, sind wir der Ansichi, dak das
deutsche Auslandkapital aller Art mit Einschluf des mehr
oder weniger flissigen und des in auslandischen Geseli~
schaften und Firmen beteiligten Kapitals und unter Beriick-
sichtigung aller Kredit- und Debeiposten am Ende des
Jahres 1923 nicht weniger als 5,7 Milliarden Goldmark und
nicht mehr als 7,8 Milliarden Goldmark beirug; und wir
erachten, daB die mitilere Zahl von 634 Milliarden Goldmark
die annahernde Gesamisumme darstellt.

Wir lenken die besondere Aufmerksamkeit auf die in
Deulschland befindlichen Devisen, die zwar in unserer
Schakung des im Auslande befindlichen Kapitals nicht mit-~
enthalten, aber einem auslandischen Guthaben so nahe
verwandt sind, daB sie nicht ubersehen werden durfen. Man
kann tatsachlich sagen, dag dies Geld, dessen Gesamt-
summe wir auf nicht weniger als eine Milliarde zweihundert
Millionen Goldmark einschaken, ein deutsches Guthaben in
so auBerst fliissiger Form ist, daB es sich gleich in auslan-
dische Guthaben umseken lagt.

Andererseits darf bei einem allgemeinen Uberblick
tiber die deutsche Finanzkraft der Wert des Eigentums, das
Auslander in Deuischland besiken, nicht unberiicksichtigt
bleiben. Der jahrliche Ertrag aus diesem Eigentum, sei es
in Form von Mielzins, Zinsen oder Dividenden, ist zur Zeii
nicht betrachtlich und kann zu jeder Zeil einer besonderen
Versteuerung unterzogen werden, besonders bei den
Renten aus den in den leklen Jahren zu dem jeweiligen
geringen Preise gekaufien Grundstiicken. Nach griind~
licher Priifung der Frage schaken wir das Grundeigentum
und die Wertpapiere, die Auslander in Deuischland be-
siken, auf 1 bis 1,5 Milliarden Goldmark.

Das Komitee hat es fiir wiinschenswert gehallen, in
einer Anlage zu diesem Bericht weitere Aufschliisse iiber
seine Abschakungen der deutschen Auslandguthaben im
Jahre 1914 sowie iiber die haupisachlichen Kredit- und
Debetfakioren wahrend des Krieges und nach dem Kriege
zu geben, die die Gesamtendsumme des deuischen Aus-
landsguihabens ausmachten.

Der zweite Teil unserer Unltersuchung bestand darin,
die Mittel zu untersuchen, um das ausgefiihrie Kapital nach
Deuischland zurtickzubringen.

Die sogenannte Kapitalflucht war im allgemeinen die
Folge der in diesem Falle gewohnlichen Fakloren. Sie ent-
stand hauptsachlich aus der Versaumnis der Regierung,
ihren Haushalt ins richtige Verhaltnis zu bringen, und, als
Begleiterscheinung dieser Versaumnis, aus der Aufnghme
groBer Anleihen, deren Zahlung durch die Ausgabe von
Papiergeld erfolgte. Weiter wurde sie hervorgerufen
durch die Tatigkeit von Spekulanten und @ngstlichen Geld-~
besikern, die ihre Mark gegen das Geld anderer Lander
verkauften, wahrend die Warenexporteure von den Er-
tragnissen ihrer Verkaufe alles, was sie nur konnien, im
Auslande belieBen. In dem besonderen, der Priifung unter-
liegenden Falle wurde dennoch die Kapitalflucht durch die
Haltung des deutschen Volkes gegeniiber den Zahlungen
an seine Kriegsglaubiger verstarkt, und sie war durch neue
sinnreiche Miftel und Kniffe gekennzeichnet, um die ein-
schrankende Gesegebung zu umgehen und die wirk~
lichen Eigentiimer auslandischer Konten zu verbergen.

Das Versagen der allen wie der neuen angewandten
Methoden beweist lekien Endes die Unwirksamkeit der



beschrankenden Gesekgebung, wenn eine gelungene Um-~
gehung sich so reichlich lohnt. Weder gesegliche Verord~
nungen noch sirenge Sirafen vermochten die Guthaben
im Auslande aufzudecken oder die Kapitalflucht zu hin-
dern. Wir sind iiberzeugt, dak das Ergebnis dasselbe ge-
wesen ware, ob nun die Regierung ihr Bestes getan hatte
oder nichi, um den Geseken und Verordnungen Geltung zu
verschaffen. :

Nach unserer Ansicht besteht der einzige Weg, die Ab-~
wanderung des Kapitals aus Deutschland zu verhindern
und zu seiner Riickkehr zu ermuligen, in der Beseiligung
der Ursache der Abwanderung. Die Inflation mug dauernd
unterbunden werden. Wenn die Geldausgabe auf fester
Wertbasis streng innerhalb der wirklichen Grenzen der
nationalen Bediirfnisse gehalten wird, wird der Deuische,
der im Auslande Kapital besikt, sich sicher fiihlen, dag er
keinen Verlust erleidet, wenn er es wieder nach Hause
schafft. Der Spekulani kann im Verkauf von Mark keinen
Vor:eil mehr suchen.

. Wir haben bereils bei Osterreich gesehen, auf welche
Weise, wenn das Geld so ziemlich stabilisiert ist, die Be-
diirlnisse des Auslandhandels dahin sireben, im Auslande
besiechende Konten wieder zurtickzubringen. Eine ein-
schrinkende Gesekgebung, die im allgemeinen sich bei der
Verlinderung der Kapitalausfuhr als unwirksam erwiesen
hat, wird in dem Augenblick iiberfliissig, wenn kein AnlaB
zur Imgehung der Geseke mehr vorliegt. Es besteht tat-
sadlich die Befirchlung, dak Geseke, die die Riickkehr
des Kapitals zu erzwingen bezwecken, den umgekehrien
Erfcg von dem haben werden, was vielleicht gewiinschi
wird

die Methode, in Deutschland eine Wahrung zu
schéfen, die einen hinreichend festen inlernationalen Wert

9. April 1924.

Reginald McKenna, Vorsikender.
Mario Alberti.

Henry M. Robinson.

aufrechizuerhallen vermag, deckt sich mit der ganzen
Frage des Haushalisausgleichs und der Errichtung einer
Notenbank auf gesunder Basis. Diese Dinge, die aufer-
halb des Bereiches unserer Untersuchung liegen, sind von
der Reparationskommission einem anderen Komitee vor-
gelegt worden, dessen Schiugfolgerungen zu kennen wir in
der Lage sind. Wird ihren Empfehlungen Folge geleistet,
so glauben wir, dag ein betrachilicher Teil der jeht im
Auslande befindlichen deutschen Guthaben auf dem

ge_:\n(;ijhnlidlen Wege des Handels wieder zuriickkehren
wird.

Wenn wir auch der Ansicht sind, dak eine besondere
Gesebgebung zur Verhinderung der Kapitalausfuhr oder
fur die Erzwingung der Riickkehr des Kapitals nicht er-
ford.erlich ist, wenn die Finanzen eines Landes auf stabiler
Basis peruhen, so erkennen wir doch an, dag bei Deutsch-
land eine Ubergangszeit notwendigerweise erfolgen mus,
bevor die Stabilitat erreicht und das Verirauen wiederher-~
gestellt werden kann. Wir geben anheim, wahrend dieser
Deriode fiir eine begrenzite Zeit eine Befreiung von den
Strafen zu gewahren, die durch die bestehenden Verord-
nungen verhangt sind, und besondere Bedingungen fiir die
Zeichnung von Regierungsanleihen in ausldndischer Wih-
rung zu bieten. Wohlerwogene Magnahmen dieser Art
wirden der Beschleunigung der Riickkehr des Kapitals und
der _endgijlﬁgen Wiederhcrstellung des finanziellen Gleich-
gewichts in Deutschland dienlich sein, Bedingungen, die
fur die Bezahlung der Reparationen wesentilich sind.

Wir wiinschen den Beamlen der Reparationskommission
upd den Nationalokonomen, Statistikern und sachverstan-
digen Biicherrevisoren unseren aufrichtigsten Dank aus-
zudriicken, die uns behilflich gewesen sind und fiir deren
werlvolle Mitarbeit wir sehr verbunden sind.

André Laurence Athalin.
Albert Janssen.
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Durchgangs-~

. Auslandguthaben im Jahre 1914.

Der Wert der deutschen Auslandguthaben ist im Jahre
1914 von verschiedenen Nationalokonomen auf Summen
geschakt worden, die zwischen 20 und 35 Milliarden Gold-
mark schwanken. AuBer diesen nichtamilichen Schakungen
sind auch zwei Schakungen amtlicher Art sowie eine
Zahlung seitens der deuischen Regierung veranstaltet
worden. Die erstere dieser beiden amilichen Schakungen
ist im Jahre 1905 von der Kaiserlichen Admiralitat ver-
anstaltet worden; die zweite wurde von der deuischen Re-
gierung 1924 als Antwort auf eine von dem zweiten Sach~
verstandigenkomitee gestellle Frage vorgelegt. Die
Zahlung, die nur Wertpapiere umfagte, wurde von der deut-
schen Regierung wahrend des Krieges im August 1916 vor-
genommen.

In der an die deutsche Regierung gerichteten Frage hat
das Komitee nicht nur um eine Schakung der Guthaben
deutscher Reichsangehoriger im Ausland im Jahre 1914

gebeten, sondern sie auch ersuchi, ihre Bemerkungen zu
den verschiedenen von deutschen Nationalokonomen bereits
gemachten Schakungen vorzulegen.

Alle diese Unterlagen — Schakungen deutscher National -
okonomen und solcher neutraler, alliierter und assoziierter
Lander, amiliche Schakungen und die Zdhlung sowie die
Aniworten der deutschen Regierung — sind gepriift und
verglichen worden. Unter Beriicksichtigung aller Schakungs-~
faktoren ist das Komitee zu dem Schlu§ gekommen, dag die
Zahl von 28 Milliarden Goldmark den Wert der deutschen
Auslandguthaben zur Zeit der Kriegserklarung darstellt,
wobei in Belracht zu ziehen ist, daf diese Zahl von 28 Mil-
liarden nur die Guthaben umfagt, die im Besik deutscher, in
Deutschland wohnender Reichsangehdriger waren, nicht
aber diejenigen, die Eigentum von deutschen, im Ausland
wohnenden Reichsangehorigen waren. Bei dieser Schabung
sind die Weripapiere zu ihrem Nennwerte in Goldmark ge-
rechnet worden. :

IIl. Die Kriegszeit.

al Einfuhriiberschuf und Deutschlands
Vorschiisse an seine Verbiindeten.

Die Schwierigkeit, die Deutschland wahrend des
Krieges bei der Giiterausfuhr hatte, sowie seine standigen
Bemiihungen, seine Einfuhr mit allen mdglichen Mitteln zu
steigern, um fiir die Bediirfnisse seiner Heere zu sorgen,
verursachte naturgemdg eine Einfuhr, die die Ziffern des
normalen Fehlbedarfs der Vorkriegszeit betrachilich iiber-
traf. Zu diesem Fehlbetrag in Deutschlands auswartiger
Handelsbilanz miissen noch die Summen hinzugerechnet
werden, die Deutschland seinen Verbiindeten vorschoB, um
thnen die Bezahlung ihrer Einfuhr zu ermdglichen, wofiir
es keine entsprechende Riickzahlung erhiell. Die fiir diese
beiden Posten angesekie Ziffer kann als zuverldssig gelten
und belauft sich auf einen Gesamibetrag von 15,2 Milliarden
Goldmark, vorbehalilich der in Abschnitt ¢ erwahnten Ein-
schrankungen.
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b) Wertverminderung der auslandischen
Vorkriegsguthaben. Beschlagnahmungs-
und LiguidationsmaBnahmen.

Mehrere  Nationalokonomen haben verschiedene
Schakungen des Riickgangs der deuischen Guthaben im
Auslande wahrend des Krieges infolge der Wertvermin-
derung angestellt; ihre Zahlen griinden sich im allgemeinen
auf einen geschakien Gesamiwert von 20 bis 25 Milliarden
Goldmark fiir deuische Guthaben im Jahre 1914. fhre
Schakungen erscheinen als zu niedrig, wenn wir die yom
Komitee fiir deutsche Auslandguthaben im Jahre 1914 an-
gesekle Zahl von 28 Milliarden als Grundlage nehmen.
Dieser Eindruck wird iibrigens durch Informationen besta-
tigt, die sich das Komitee durch eigene Nachforschungen
verschafft hat.

Es ist unmoglich, bei der Bestimmung des Wertes der
in den alliierten und assoziierten Landern beschlagnahmten



und liguidierten Guthaben eine bestimmie Zahl anzunehmen.
Auf Grund dem Komitee sowohl von den Regierungen der
alliierfen und assoziierten Machte als auch von Deutsch-
land zugegangener Mitleilungen hat das Komilee den
Rickgang der deuischen Auslandguthaben wahrend des
Krieges infolge von Werlverminderung, Beschlagnahmungs~
und Liquidationsmagnahmen auf anndhernd 16,1 Milliarden
Goldmark schagen konnen. Bei Annahme dieser Zahl ist
die Tatsache auRer Betracht gelassen, dak gewisse deutsche
Guthaben im Ausland zur Deckung der Einfuhrzahlungen
benukt sein mogen, ebenso die Tatsache, daB deutsche
Guthaben im Auslande sich moglicherweise durch die auf~
gelaufenen Zinsen, die diesen Guthaben zuflossen, ver-
mehrt haben. Die verschiedenen Posten sind andernorts
besprochen. Die obige Zahl stellt daher den reinen Riick~
gang in deufschen Auslandguthaben dar, fir den Deutsch~
land wahrend der Kriegszeit keinen Ausgleich erhiell. Diese
Guthaben erlitten seit dem Waffenstillstand eine weitere
Wertverminderung, eine Verminderung, die wir in Rech-
nung gezogen haben.

Schlieglich ist das Komitee der Ansicht, dag sowohl
wahrend des Krieges als nachher die Gruppe der Guthaben
in neutralen Landern gleichfalls eine Wertverminderung
erlitten hat, und dag besonders die Mehrzahl der Deutschen
gehorigen Wertpapiere keinen dem Nennwert gleich-
kommenden Wert hal, selbst wenn wir die Wirkung der Ver~
minderung des Goldwertes in Betracht ziehen.

c) Gewinne, die Deutschland inden
beselzten Landernerzielte.

Eine Priifung der deuischen Wirtschaftsmagnahmen, die
wahrend des Krieges in Belgien ergriffen wurden und auf
die das Komitee aufmerksam gemacht wurde, legten den
Gedanken nahe, dag Deutschland durch die Ausbeutung be~
sekler Lander namhafle Gewinne erwachsen sind. Dem-
gemdf hat das Komitee eingehende Untersuchungen ver-
anstaltet, die nicht nur die deutschen Magnahmen in
Belgien und Nordfrankreich, sondern auch diejenigen in
Polen und Rumanien umfassen. Nicht in Betracht gezogen
ist dabei die rein militarische Seite dieser Magnahmen, wie
z. B. Requisitionen, die vorgenommen wurden, um fiir den
teilweisen Unterhalt der deutschen Besabungsiruppen zu
sorgen. Ganz abgesehen von diesen Dingen, stellte sich
aber heraus, daf die von Deutschland durch Requisitionen
und auf andere Weise in den besekten Gebieten erzielten
Gewinne eng mit dem Fehlbetrag der deutschen Handels-
bilanz zusammenhangen. Mit Hilfe von deutschen amtlichen
Sdchriftstiicken, besonders von Berichien, die wahrend des
Krieges von der Heeresverwaltung erstattet waren, und von
deutschen Denkschriften, die den Wert der Kriegsschaden
abschabten, hat das Komitee festgestelll, daf die von
Deutschland erziellen Gewinne in der Hauptsache fol-
gendermagen erlangt wurden:

Deutschland erlangte in den besegten Landern erheb-
liche Mengen von Sachgiitern, die durch Vermittiung zen-
tralisierter Einfuhrgesellschaften, die eigens fiir diesen
Zweck gebildet wurden, fiir den heimischen Verbrauch nach
Deutschland befordert wurden. Die meisten dieser Giiter
wurden entweder gar nicht oder in Papiermark bezahlt, die
spater im Lande zuriickgelassen wurden und im Falle
Belgiens 6 Milliarden Papiermark ausmachien; oder sie
wurden durch Ausgabe von orilichem Papiergeld kauflich
erworben. Der Haupizweck solcher Papiergeldausgaben

war nach einer Erklarung des deutschen Generalstabes der,
es Deutschland und seinen Verbiindeten wahrend der
ganzen Kriegszeit zu ermoglichen, Giiter aus den besekten
Landern kostenfrei zu erhalten.

Durch Requisition oder durch Austausch gegen Papier-~
mark oder &riliches Geld gelangte Deutschland auch in den
Besik erheblicher Mengen von Zahlungsmiileln besekter
Lander. So belegten die deuischen Militarbehorden in
Nordfrankreich Stadte mit Geldstrafen und Abgaben, fiir
die Zahlung in deutschem Geld, Goldmiinzen oder Noten
der Bank von Frankreich verlangt wurde.

Schlieglich brachte Deulschland, besonders in Belgien
und Frankreich, fremde Guthaben, namentlich durch Be-
schlagnahme von Wertpapieren, Zinsscheinen und anderen
Guthaben, an sich, und diese dienten gleich den vor-
erwahnten Banknoten zur teilweisen Zahlung von Einfuhr-
waren aus benachbarten neutralen Landern.

Es mug auch hervorgehoben werden, daf, wenn die
deutsche Kohlenzentrale in Belgien Ausfuhrgenehmigungen
fir Kohle nach Holland, der Schweiz oder Schweden erleilte,
die deuische Behorde die dadurch erhalienen fremden
Zahlungsmittel fiir sich selbst behielt und die Zechen zur
Annahme von Papiermark zwang.

Das Komitee hat die Zahl von 5,7 bis 6 Milliarden Gold-
mark als den Anteil des Nukens darstellend angenommen,
der aus dieser Ausbeutung Belgiens, Nordfrankreichs,
Polens, Litauens, Rumaniens usw. erwuchs und Einfuhren
darstellt, fir die keine Zahlung geleistet wurde und die
folglich Deulschlands Zahlungsbilanz nicht ungiinstig be-
einflugt haben.

d) Verkauf von Gold und deutschen
Wertpapieren.

Der Verkauf von Gold und Werlpapieren war das
Hauptimittel, durch das Deulschland wahrend des Krieges
Zahlung fiir seine Einfuhrgiiter leistete. Die Goldausfuhr,
die hauptsachlich wahrend der ersten Kriegsjahre stattfand,
erreichte einen Gesamtbetrag von 1 Milliarde Goldmark.

Was deutsche Wertpapiere betrifft, so sind erheblich
voneinander abweichende Schakungen iiber die verkauften
Belrage gemacht worden. Nach unserer Meinung liegt die
Gesamitsumme nicht weit von 1 Milliarde Goldmark.

e} Gewinn aus deutschen Ausland-
guthaben.

Die Einkiinfte, die Deutschland aus seinen Ausland-
guthaben bezog, wurden sofort nach der Kriegserklarung
sehr erheblich vermindert, und weitere Verminderungen
traten im Laufe des Krieges ein.

In der Tat sollte beachtet werden, dag die Zinszahlung
auf deuische Guthaben in Landern, mit denen Deutschland
sich im Kriegszustand befand, eingestellt wurde. Ein Teil
dieser Guthaben wurde wahrend des Krieges verkauft, und
die Entwertung eines anderen Teiles wurde gegen dessen
Ende sehr bedeutend.

Andererseits wurden die Zinsen der Indusiriepapiere,
besonders derjenigen neutraler Lander, weilergezahlt, und
zwar hdufig zu héheren Saken als vor dem Krieg.

Obgleich es dem Komitee nicht moglich war, fiir jedes
Kriegsjahr die Schwankungen in den Gewinnen aus deut-
schen Auslandguthaben genau festzustellen, ist es ihm
doch wenigstens gelungen, eine Schakung vorzunehmen, die

als annahernd genau angesehen werden kann.
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IIl. Die Nachkriegszeit.

Al EinfuhriiberschufundDeutschlandsBar-
zahlungenausdem Veriragvon Versailles.

Eine der Hauptursachen fiir die Verminderung der deut-
schen Auslandguthaben in der Nachkriegszeit ergab sich
aus der Notwendigkeit fiir Deuischland, den Fehlbelrag
seiner Handelsbilanz zu decken und dié Barzahlungen zu
leisten, die aus dem Verirag von Versailles an die Alliierten
gemacht werden mugten. Diese zwei Posten beziffern sich
zusammen auf zwischen 9 und 10 Milliarden Goldmark.

Wie in dem Bericht bereits erwahnt, sind die in den ami-
lichen deutschen Stafistiken fiir den Augenhandel gege-
benen Zahlen fiir gewisse Zeitspannen ganz ungenau. Diese
Bemerkung gilt besonders fiir die urspriinglich veroffent-
lichten Zahlen. .

Deshalb war es notig, den fiir jedes Jahr gegebenen
AbschluB nochmals volistandig durchzusehen. Unter Be~
riicksichtigung der mannigfachen in Rechnung zu stellenden
Faktoren ist das Komitee der Ansicht, dag diese Durchsicht
es ermoglicht hat, eine Zahl zu ermitteln, die dem wirklichen
Einfuhriiberschug naher kommi, als es in frilheren Be-
richfen, die sich mit dieser Frage beschafligten, der Fall
gewesen war. Die" Fesistellung des Fehlbetrages der
Handelsbilanz ist von grofter Bedeulung, da jede
Schakung, die von Deuischen im Ausland verbleibenden
Guthaben gemacht werden soll, in weitestem Mage von der
Zahl abhangi, die fir dieses Defizit schlieglich ange-~
nommen wird.

Die von Deutschland geleisteten Barzahlungen an die
Alliierten — an die Reparationskommission, auf Grund des
Reparation Recovery Aci, die Zahlungen an das Aus-
gleichsam! usw. — geben keinen Anlaf zur Diskussion.

bl VerkaufvonMarkguthabenund Bank-
noten an Auslander.

Seit dem Walffenstillstand hat Deutschland auslan-
dische Guthaben dadurch in groBem Umfang erworben, daf
bei seinen Banken Guthabenkonten fiir Auslander eroffnet
wurden. Diese Guthaben wurden von den Ausldndern mit
Geld oder Guthaben anderer Lander eingezahlt, und da sie
einem dauernden Schwund an wirklichem Wert durch die
Markentwertung unterlagen, zog die deutsche Wirtschaft
aus diesen Transaktionen erheblichen Nufen.

Das Komitee stellte sorgfallige Untersuchungen iiber
die Werte an, die es mit Hilfe sachverstandiger Biicher-
revisoren durch eingehende Uniersuchung der Markkredit-~
bilanzen auf fremdes Konto in den Hauptbanken des Deut-
schen Reiches wahrend der Nachkriegsjahre festgestelit
hatte.

Es wurde festgestellt, dag im Verlaufe dieser fiinf Jahre
iiber eine Million einzelner Konten dieser Art bestanden
haben. In den meisten Fallen waren die Markkredite
dieser Konten nicht unmitielbar benukt worden und hatten
durch die Markeniwertung einen Schwundprozef durch-
gemacht, der eine wirkliche Verfluchligung darstellfe.

Die Arbeit der sachverstandigen Biicherrevisoren war
darauf gerichtet, so annahernd wie nur moglich den Ge-
samibelrag des Schwundes dieser zahlreichen Konten in-
folge der Markentwertung festzustellen. Im Hinblick darauf
wurden die fiihrenden Banken des Deutschen Reiches ge-
beten, aus ihren Biichern die Belege herauszuziehen, die
iiber die Kreditbilanzen und die Hohe der Debets in den
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Konten aller Auslander am Schluf jedes Monais von Ende
1918 bis Ende 1923 Aufschluf geben.

Nach Umrechnung der genannten Summen in gleich-~
wertige Goldbetrdage auf Grund des Tageskurses war es
moglich, ziemlich genaue Schliisse auf die Gesamigewinne
der ganzen deutschen Wirtschaft zu ziehen. Die gelieferten
Angaben der Banken wurden einer sorgfaltigen Priifung
durch die Sachverstandigen unierzogen, und es wurde fest-
gestellt, daB sie richtig zusammengestelll worden waren.

Markguthaben wurden von Angehodrigen sehr vieler
Nationen, der grogte Teil jedoch von Angehorigen einer
verhalilnismaBig beschrankten Anzahl von Landern er-
worben.

Die Methoden, die angewandt wurden, um den Wert
der von den deuischen Banken auf diesem Wege erwor-
benen Akliven zu ermitteln, wurden einer eingehenden
Priifung unterzogen, die darin bestand, ein Einzelkonto
eines Auslanders herauszugreifen, der sich in betracht-
lichem MaBe an Spekulationen beteiligt haite, und die
Zahlen der Geschafte fiir jeden Tag, an dem irgendeine
Debet- oder Krediteiniragung gemacht worden war, auf
Goldbasis umzurechnen. Aus den Ergebnissen ging hervor,
dag diese eingehende Umrechnungsmethode keine Tendenz
zeigte, wesentlich andere Ergebnisse zu zeiligen als die,
welche sich aus den iiblicheren Massenmethoden ergeben,
die man zur Errechnung der Zahlen fiir Deutschland als
Ganzes hatte anwenden miissen.

Nach Vollendung der Gesamtuntersuchung, die von
betrachtlichem Umfang war, ergab sich, daf Deutschland
durch den Verkauf von Markguthaben Gewinne in Hohe von
7—38 Milliarden Goldmark erzielt hatte. Dazu hatte der Ver-
kauf von Papiermark im Ausland Gewinne im Betrage von
600—700 Millionen Goldmark ergeben, der Betrag aus
beiden Quellen also 7,6—8,7 Milliarden Goldmark.

c)Goldverkaufe.

Amtliche deutsche Statistiken verzeichnen deutsche
Goldverkaufe ins Ausland, hauptsachlich in den Jahren 1919
bis 1921 und 1923, bis zu einer Gesamthohe von 1,5 Mil-
liarden Goldmark. Die Genauigkeit dieser Zahlen wird
nicht bestritten.

d) Verkaufe vondeutschem Grundeigentum
und deutschen Wertpapieren.

Wahrend der durch den raschen Wahrungsverfall ge-
kennzeichneten Periode erreichten die Verkaufe von Grund-
eigentum an Auslander in Deuischland eine ungewohnliche
Hohe.

Als das Komitee die Ertrage aus solchen Verkaufen
abschabte, lagen ihm verschiedene Statistiken vor, die aus-
fuhrlich die Anzah! und die Hohe der Verkaufe von Grund-
eigentum an Auslander seit dem Kriege in einer Anzahl
bedeutender deuischer Stadie und auch in Gegenden mit
verschiedenem wirtschaftlichen Charakier angaben.

Was die Wertpapiere angeht, so war Deuischland wah-~
rend des ersien Teiles der Nachkriegsperiode in der Lage,
einige seiner Wertpapiere im Auslande auf den Markt zu
bringen; doch sobald seine Finanzlage ungewisser wurde,
wurden die meisten dieser Transaklionen eingestelli.

Das Komitee ist dcr Ansicht, daB Verkaufe von deut-

schem Grundbesig und Werlpapieren an Auslander sich
auf ungefahr 1% Miiliarden Goldmark beliefen.



e) Reiscausgaben von Auslandern
in Deutschland und von Deutschen im
Ausland.

Wahrend der funf seif dem Waffenshlistand ver-
gangenen Jahre sind in Deuischland beirachiliche Summen
von einer groBen Zahl von Auslandern ausgegeben worden,
die im Lande gereist sind und gewohnt haben. Unsere
Schakung der Ausgaben dieser Reisenden wurde durch
die amiliche Stalistik erleichtert, die die grogten deutschen
Stadte aufgestellf haben, und durch den besonderen Sach~
berichi, den die deulsche Regierung lieferte. Das Komitee
war in der Lage, eine annahernd genaue Vorsiellung von
der Zahl der Auslander zu bekommen, die wahrend der
fraglichen Zeit nach Deufschland kamen, desgleichen von
der durchschnitilichen Dauer ihres Aufenthalies und den
faglichen Ausgaben jedes einzelnen Reisenden.

Dagegen haben sich zahlreiche deulsche Reisende, die
meist den wohlhabenderen Klassen angehorien, im Aus-~
lande aufgehalien, besonders in den lekten zwei oder drei
Jahren. Ihre Ausgaben sind von den obenerwahnten Aus-
gaben der Auslander in Deutschland abzuziehen, und sie
vermindern die Hohe der Guihaben aus dieser Quelle
sehr betrachtlich.

f) Ausgaben durch BDesalzungsheecre.

In der Nachkriegszeil hat Deutschland eine gewisse
Summe durch die Ausgaben der Besakungsiruppen in
fremder Wahrung oder in Mark, die mit fremder Wahrung
gekauft wurde, erzieli.

Jede der Regierungen, die Besakungsiruppen in
Deutschland hat oder gehabt hat, hat das Komitee mit
einer ausfithrlichen Schakung der Ausgaben versehen, die
die Offiziere und Mannschaften oder die verschiedenen
militarischen Dienststellen gemacht haben. Diese Veran-
schlagungen wurden auf verschiedene Art durch eine Reihe
von Berechnungen nachgepriift, die sich auf die ver-
schiedenen Methoden jedes einzelnen Heeres beziehen.
Die Ergebnisse dieser verschiedenen Berechnungen sind
zusammengefaBl worden.

g) Einnahmen aus Schiffahrt, Versiche-~
rung, Durchgangsverkehr usw.

Die Finnahmen aus Schiffahrt, Versicherung, Kom-
missionsgebiihren und Durchgangsverkehr waren eine wich~
tige Quelle fiir das deulsche Einkommen vor 1914, aber
wahrend des Krieges verschwanden solche Einkiinfte
groBtenteils. In den fiinf Jahren 1919—23 ist ein Teil
der verlorenen Einnahmeguellen wiedergewonnen worden,
besonders auf dem Gebiel der Schiffahrt und Versicherung.
Das Komitee hat diesen Posten beriicksichiigl.

h) Einnahmen aus deutschen Kapital-
anlagen im Ausland und aus ausldandi-
schen Anlagen in Deutschland. Uberwei-
sungen durch Deutsche, die sich im Aus-

land befanden.

Der Gesamibetrag der Einnahmen aus deutschen Gui~
haben im Auslande seit 1919 ist nafurlich wesentlich

niedriger als der aus deuischen Guthaben im Ausland vor
dem Kriege. Die deutschen Auslandguthaben seil dem
Kriege steilen in der Tat nur einen geringen und zum Teil
unprodukiiven DBruchteil seiner Vorkriegsguthaben dar. Es
trifft andererseits zu, daf die Zahlungen, die Deutschland
seit 1919 betreffend deuische Wertpapiere in der Hand von
Auslandern zu leisten hatfe, unbetrachilich gewesen sind.
Nach sorgfalliger. Priifung der Frage ist das Komitee zu
dem Schlu§ gekommen, da§ eine Aufrechnung der beiden
Posten — Einkommen aus deuischen Auslandanlagen
und Einkommen aus Anlagen des Auslands in Deuisch-
land — einen kleinen Uberschuf zugunsien Deutschlands
fur die ganze Nachkriegszeit ergab.

Die Uberweisungen von im Ausland lebenden deut-
schen Slaalsangehorigen und deuischen Verwandien, Be-
kannien und Freunden an Deuischland belaufen sich auf
cine befrachiliche -Zahl zugunsten Deuischlands.

1) Deuisches Privateigentum in abge-
tretenen Gebieten.

_In den meisten Schagungen deuischen Eigentums im
Auslande ist der Wert des deuischen Privateigeniums in
den abgeiretenen Gebieten von Schlesien, Posen, Danzig
usw. wenig oder gar nichi berucksichligt.

. Dies Eigentum ist in unsere eigene Schakung insoweit
einbezogen, als es nach der von dem Komilee angenom-
menen Definition Eigentum von Deutschen ist, die in
Deutschland leben. Trokdem es sehr schwierig ist, den
Umfang dieses Eigentums mit einiger Genauigkeil festzu-
siellen, war das Komifee der Meinung, daf es aus seiner
Schapung gewisse Akliva der Industrie, besonders in
Oberschlesien, nicht ausschliegen sollte.

)) Auslandische Banknoten in Deutsch~
land.

Es befindet sich in Deuischland eine grofe Menge
auslandischer Banknoten (Dollar, Gulden, skandinavische
Kronen, Sdcliweizer Franken, englische Ptunde und, be-
sonders im besekten Gebiet, belgische und franzosische
Franken). Die auBergewohnliche Notlage der deutschen
Mark hat die Deutschen veranlakt, sich Feslwahrung wo
irgend moglich und in weilem Mage zu verschaffen. Diese
auslandischen Noten sind im Lande geblieben, stalt auf
dem gewohnlichen Handelswege wieder ins Ausland zu
gehen, wie es unler normalen Verhaiinissen der Fall
gewesen ware.

Verschiedene Schakungen der Gesamthohe solcher
Noten wurden in Deulschland gemacht, besonders gegen
Ende 1923. Das Komitee hat die verschiedenen Schakungen
mit der Auskunft verglichen, die es in Deuischland und
anderen Landern einholte. Nach seiner Meinung belief
sich der Wert auslandischer Noten in Deutschland Ende
1923 auf elwa 1,2 Milliarden Goldmark.
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CGin ftatifti{des Kartenwerf pbon Hoditer
wmiffen{daftlidher und praftijder Bedeutung

Herausgegeben pon der Reidhsarbeitdberwaltung

Gpeben it er{dienen:

Die QArbeiterverteilung in der
peutjdhen Jndujtrie Ende 1921

Kartenwerf der Reidh3arbeitdvermaltung

mit einleitenden und erlduternden Bemerfungen
bon

Dr. Griedrich Sprup

Prafidenten der Retddarbeitsverwaltung, BVerlin
w . . Qazu das
dablentvert iiber die Arbeiterverteilung

in der deutiden JIndufirie

nad)y den Qngaben bder @emerbeau-ﬁid)tébeamten
und der Wergbehdrden

Mearbeitet in der Reidhsarbeitsperiwaltung

Preis in Sammelmappe 36.— N.

Die Kenninid der Standortdverteilung der eingelnen JIndujtrien ift fir
alle QWirtidaftsfreife pon grdfiter Widhtigleit, fiir die Wermaltungss,
Birtihaftd- und Soszialpolitif fovie fitr die Berfehrd» und Finangs
politif eine unumgdnglide BVorausfebung. Das bidherige, jhwer emps»
funbdene Feblen pollitdndiger und juverldffiger AUnterlagen veraniafte
die Reidhsarbeitdperwaltung, auf Grund der Beridhte der Gewerbes
auffidtdbeamten und der Bergbebdrden die Arbeitervertetlung in der
deutihen JInduftrie graphiich und ftatiftijdh erihdpfend darzuftellen. An
$Hand von 28 mehrfarbigen Karten mit einleitenden und erldu~
ternden Bemerfungen pon Prdjident Dr. prup joivie mit umfaffendem
Bablenmaterial witd Hier erftmalig

eine amtliche, auverldffige diberficht

auf diejemt Gebiete geboten, die fitr alle WirtjdHaftdtreife und Behdrden
pon groftem Wert ijt und widtiged Material bietet.

PBerlag ded Reidhdarbeitdblattes (Reimar Hobbing), Berlin STV 61
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