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’ *Der Sturz des Sterlingkurses.

 Die ,,Times'* vom leizlen Samsiag hat es noch Hir richtig
'isel'ur;drn. unter Hinweis auf ein Zilat aus Shakespeares
i..Was ihr wollt": ,,And mark, what object did present itsell"
hiimische Bemerkungen iiber die deuische Valuta zu machen.
Sje ging dabei aus von unserem Ariikel ,JFremde Eiffekien
herats!* und untersirich unsere Bemerkung, daf die deut-
‘sche Valuta gegen eine Reihe von Lindern 14 pCt. unter ihrer
‘Paritiit stohe, Sachlich war der Artikel der ,,Times" villig
inhaltlos. Er behauptete — natiirlich ohne Beweise, die nicht
zii finden waren' — daB die Ausgabe der neuen deutschen
Anleihe zu einem erhdhten Kurse ein Bluff sei, und stellta
die Rede des Staatssekretirs Helfferich so dar, als ob er
eine Konfiskation des Privateigentums prophezeit hitte, Ver-
.drehunzen, die eine Zeilung vom Rang der ,,Times" ruhig
‘der Schwindlerin .. Financial News" iiberlassen sollte. Wir
olanben, der Redakteur der .. Times' wiirde heute troiz des
tleidlichen Werispiels den. Artikel nicht mehr schreiben, denn
spit soiner - Niederschrift, also in wenigen Tagen, ist der
Sterling Cable-Kurs in einer Weise entwertet wor-
den. wie ihn sich die Enzlinder wohl nie hiitten ‘triumen
‘lassen. Damals noch 4.642¢, gestern 4.5 5, also ein Rilck-
rang von iiber 2 pCt. Da normalerweise der Sovereign.in
New York einen Kurs von- 4.83%3 hat, so bedeutet ein Kurs
'von.4.55, daB die’Englinder fiirihre Beziige:in Amerika nun-
mehr 7:pCt. Aufgeld zu zahlen haben,

GewiB ist die deuische Valuta noch stirker in Mitleiden-
schaft ‘mezogen. Griinde und Wirkungen aber ‘sind
fiir beide” Devisen sehr verschieden, Zunichst einmal die
Griinde: Die Entwertung der deutschen Valuta [illt in der
Viauptsache in die erste Hillte des Krieges, als' wir noch
‘ganz ‘gewallige Mengen amerikanischer Ware be-
zichen konnten, wihrend umezekehrt unsere Ausfuhr dahin
‘fast vollstindig stockte. Daneben war und ist fiir Deutsch-
land  der sehr' renfable intermationale Schifl-
fahrtsverkehr abgeschnitten und ein weiterer Regu-
lator des Wechselkurses, die Zinszahlung aus dem
Auvslande, war und ist durch die liehenswilrdige Poli-
fil Fnglands fiir uns erheblich einpeschrinkt. Anders fir
England. . Dieses Land konnle zuniichst unbeschriinki wei-
ter ausifibhren; man 'dachte ja bekanntlich in der ersten
Zeit daran, den Krieg zu einer. Verdringung des deutschen
‘Handels zu: benuizen. Die: Einnahmen  aus dem iniernatio-
nalen  Schiffahrisverkehr sind in England trotz der Ein-
schrinkung der Tonnenzahl infolge der enormen Fracht-
siilze so grof wie je und die Schuldner Englands zahlen
auch weiter, soweit sie nicht zurzeit in Finanzschwierig-
keiten sind,  wie beispielsweise manche  stidamerikanische
Klienten. England war zudem in einer dadurch auBer-
‘gewdhnlich guten Lage, weil es in den ersten Kriegs-
monaten Hunderte von Millionen amerikanischen Goldes
wug den Vereiniglen Staalen ausgefithrt und in Kanada
‘hinterlegt haite. Diese Goldreserve diente lange Zeit zur
JBegulierung der Wechselkurse. AuBerdem aber konnfe
'Fngland auf Grund seiner geschickten Vertrdge seine Alli-
icrten; vor allem Frankreich, veranlassen, Gold nach
Amerika zu schicken. SchlieBlich war der Verkauf von
Nankeewerten von- London aus leichter als von Deutsch-
land aus.  Anch gewiihrien offenbar die New Yorker Ban-
‘hen ihren Citvireunden' ansehnliclie Kredite. Aus all die-
sene Griinden hat erst recht spit die Entwertung der engli-
schen Valuta eingeselzt. Noeh zu Anfang dieses Jahres
stand sie etwas unter Pari.

Daf auch die Wirkungen grundverschieden sind,

ergibt sichaus folgzendem: Dentschland bezieht heute avs den
Vereinizten Staaten o gnt wie nichis mehr, wie ja iiber-
hanupt die deutsche Volkswirtschaft in sehr erheblichem Mafie
npul sich selbst angewiesen 1st. Darum wirkt selbst ein recht
‘hohes Disagio der Mark unvercleichlich weniger auf die
Volkswirtechaft_ein als eine viel beschrinkters Entwertung
aes Sterlings. England bezieht von Amerika jetzt Monat fiir
‘MonatWaren.imWerle von sicherlich % Milliarde Mark. Eine
Kursentwerfung von 7 pCt. bedeufet also eine Mehrbelastung
der englischen Nationalwirtschaft um iiber 50 Millionen
Mark.” Dabei ist vorerst noch kein Enda abzruséhen fiir die
ritcklinfige Bewegung des Plund Sterling. Der vor einizen
'Wochen “angekiindizte Abschluf  einer ‘Anleihe zwischen
Amerika und England ist einstweilen verschoben worden,
und man muf abwarten, ob die jetzt unterwegs befindlichen
Beaulirazten der englischen Regierung unter Fithrung des
‘hekannten Finanzmannes Sir E. Holden mehr Glilck haben.
Dak Herr Morgan in der Zwischenzeit alles tun wird, um den
schweren Schlag fiir ‘England  abzumildern, ist ganz klar.
‘Aber an diesen Bemiihungen diirfte er es schon in den lofz-
ien Monaten nicht haben fehlen lassen. So haben beispiels-
«weise die zewaltizen Gold- und Effektenverschiffungen der
leizten: Tage keinerlei Einfluk gehabt. OHenbar waren die
‘Ercignisse stirker als selbst Herr Morezan.
»Mit diesem zahlenmifBig avszurechnenden Schaden' Kir
.Ijin;zl:md‘ ist ein unvergleichlich gréBerer Verlust an
Prestige verbunden. Es ist canz richtiz von einem
elirlichen  englischen Finanzkritiker gzesagt  worden:
.Deuatsehland, Frankreich und Rufland kionnen alle eine
vorithergehende Entwertung ihrer Valuta sehr leicht ver-
schmerzen, denn ibre Wirtschalt ist in erster Linje natio-
‘nal; unsere Wahrung aber war bisher eine internationaje,!
sic bildete die Unterlage des internationalen Warenver-
kehrs; kommt unsere Valuta ins Schwanken, so wird auch
das Vertraven der Welt auf die Unantastbarkeit des Ster-
lirgkurses ins Waken geraten und damit eine der Haupi-
«cinnahmen der Cify, das Remboursgeschift.” . -
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