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Im Falls der Erhdhwing der Druckkosten behaliem wir ung
Erhiung der Beswgipreise wdbwend der Loufieid des

G. St.: Prag-Verona-Genf.

och einmal scheint sich das alte Spiel zn
wiederholen. Noch einmal werden in der
Bevilkerung Holfnungen geweckt, die
gich niemals verwirklichen ktnnen. Noch
einmal glaubt man damit eine Frist zu
gewinnen, die es gestattet, in der alten
Weise fortzuwirtschaften. Die Kanzlerreise ist un-
gefidhr so verlaufen, wie es vorauszusehen war. Ihr
praktisches Ergebnis ist wenigstens fiir den Augen-
blick fast vdllig negativ, und die politischen und wirt-
schaftlichen Maglichkeiten, die sie erschlossen hat,
sind dazu bestimmt, gleichfalls an den harten Tat-
sachen zu scheitern. Aber je dumkler und unbe-
stimmter die Meldungen lauten, die amtlich auf allen
Seiten iiber den Verlauf der politischen Konferenzen aus-
gegeben wurden, um so weiterer Spielraum erschliefit
sich der Phantasie, und da diesmal die Interessen fast
aller europdischen Staaten auf dem Spiele stehen,

flieBt ihr der Nihrstoff von allen Seiten zu. Der cine
Erfolg der Kanzlerreise ist unbestreitbar : Sie hat einen
europiischen ,,Wirbel* erzeugt. Die Frage ist nur, ob
Deutschiisterreich davon etwas zu gewinnen hat. Die
Regierung ist davon iiberzeugt. Denn ihr stellt sich die
Sachlage einfacher dar: Sie hilt die ,Selbsthilfe-
aktion*, die sie eingeleitet hat, fiir die einzig migliche,
und da diese Aktion gescheitert ist, sind die wirt-
schafts- und finanzpolitischen Moglichkeiten Deutsch-
Gisterreichs erschipft. Somit ist nur der politische Weg
iibrig geblieben. Auf die kalte Abfuhr, die man sich in
London geholt hatte, wollte man die Antwort geben.
Glaubte man dort, die dsterreichische Frage ignorieren
zu kinnen, so sollte Osterreich von sich aus der Welt
zeigen, daB mit dieser Frage das ganze politische
System Europas, wie es die Friedensvertriige ge-
schaffen haben, verkniipft ist. Seit Dr. Seipel die Reise
nach Prag angetreten hat, steht Deutschisterreich im
Mittelpunkt der politischen Diskussion Europas. Aber
das will wenig besagen,

Von den drei Konferenzen, die Dr. Seipel in
rascher Aufeinanderfolge abhielt, war die Berliner
sachlich belanglos. In Berlin konnte es zu mehr als
éiner verstindnisvollen gegenseitigen Mitteilung der
driickendsten Sorgen  iiberhaupt nicht kommen.
Deutschland schwebt heute in so furchtbaren innen-
und auBenpolitischen Gefahren, daB es kaum die see-
lische Spannkraft aufbringt, um die Sorgen des allzu
lang entfremdeten dsterreichischen Bruderstaates
intensiv mitzoempfinden. Der deutsche Besuch blieb,
als was er von vornherein gedacht war, ein Herzlich-
keitsakt mit demonstrativer Absicht nach auBen und
vielleicht noch mehr nach innen. Die Welt izt iber die
wirkliche Lage in Deutschland zu gut unterrichtet, um
diese Demonstration irgendwie tragisch 2zu nehmen.
Sie hat auch nirgends sonderliche Aufregung hervorge-
rufen. Immerhin mag man sich iiber einen guten Anfang
freuen, daB Wien und Berlin zum erstenmal seit dem
Krieg in unmittelbare Verbindung getreten sind, und
dieser Anfang wird vielleicht seine Fortsetzung finden,
indem in ruhigeren Tagen einmal auch die leitendem
reichsdeutschen Staatsminner den Weg nach Wien
nehmen.
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Politisch und finanziell entscheidend waren
Prag und Verona. In Wien hatte man angenommen,
daB Dr. Benesch einen wirtschaftlichen Hilfsplan fiir
Deutschésterreich in Bereitschaft halte. Emste Ge-
riichte wuBten sogar davon zu erzihlen, da er dem
Kanzler eine tschechische Anleihe von 1 Milliarde ¥K
anbieten wiirde. Nichts dergleichen ist zur Sprache ge-
kommen. Dr. Benesch ist der maBvoll zuriickhaltende
Diplomat geblieben, als den man ihn kennt. Er hilt am
staatlich-politischen Zustande Mitteleuropas fest, er
will von Aufteilungs- und Besetzungsplinen nichts
wissen, er wverkennt nicht, daB jeder derartige
., Lbsungs“versuch die Interessengegensitze zwischen
den europiischen Staaten bis zum kriegerischen Kon-
flikt verschiirfen miiBte, in dem jeder dieser meuen
Staaten seine staatliche Existenz aufs Spiel setzen
wiirde. Aber der tschechische Ministerprisident fiihlte
sich auch nicht berufen oder imstande, allein mit den
Mitteln und Eriften seines Landes das Osterreichische
Problem eciner wirtschaftlichen Liosung en -
fiihren. Alles, was er versprach, war die nachdriickliche
Unterstiitzung vor dem Volkerbund und Dr. Bemesch
durfte dabei im Namen der ganzen kleinen Entente
sprechen. Was ist davon praktisch zu erwarten? Der
Vlkerbund ist bekanntlich als solcher kein handlungs-
fihiges Organ. Er hat iiber die einzelnen Staaten so
wenig finanzielle Zwangsgewalt, wie er politische
Zwangsgewalt iiben kann. Er kann beraten und den
Miichten bestimmte Pline empfehlen. Nicht mebr. Der
Volkerbund kann weder selbst eine Anmleihe aul-
bringen, moch auch nur haft fiir eine Anleibe
thbernechmen. Er kann hochstens den Vilkerbund-
miichten empfehlen, die von Osterreich erbelene
Garantie fiir einen Auslandskredit auf sich zu nehmen.
Aber eine solche Empfehlung ist nicht geeignet, die
Entschliisse der einzelnen wesentlich zu beeinflussen.
Die Tschecho-Slowakei und mit ihr die kleine Entente
sollen bereit sein, die Garantie fiir eine Uster-
reichische Anleihe zu gewihren. Von Italien diirfte das-
selbe gelten. Die Entscheidung der Schweiz ist noch
nicht gefallen. Dem Einflug Dr. Benesch’ in Paris mag
man es zutrauen, daB auch Frankreich sich einem
solchen Vorgehen anschlieBt. Aber all das wilrde
Deutsehbsterreich noch mnicht einen Cent Kredit
verschaffen. Denn fir das amerikanische Privat-
kapital kommen all diese Staa ilde heute als
Garanten kaum in Betracht. Was soll selbst die fran-
zosische und italienische Garantie dem amerikanischen
Finanzkapital gelten, solange Frankreich und Italien
sich Amerika gegeniiber in statu cridae befinden, so
lange sie sich auBerstande erkliren, auch nur die
Zinsen, geschweige denn das Kapital, auf ihre alten
Schulden an die angelsiichsischen Michte zu bezahlen!
Und man weiB, welchen Demiitigungen gerade Frank-
reich bei seinen jiingsten Verhandlungen in Washing-
ton ausgesetzt war, ohne daB die franzbsischen
wegieuenﬁ den a;a:b:::&l; SchuldnachlaB erwirken

nnten. Bliebe i r u-lgmh%er Garant -
land, dasselbe England, das durch den Mund Lloyd
Georges eben erst das Verlangen nach einer solchen
Anleihegarantie kurzerhand mit der Begrindung ab-
gewiesen hat, daB man dem englischen Steuerzahler
nicht eine solche Zumutung stellen diirfe. Hatte man

gich vor Genf in dem durch gewisse Depeschen eck-
ten Glauben gewiegt, daB in England plotzlich inten-
sives Interesse fiir Deutschisterreich geweckt sei, s0

muBte Dr. Seipel in Genf selbst bald feststellen, daB

England vom Kontinent immer weniger wissen will.
England aber ist dem Einflusse Dr. Benesch’
bisher unzuginglich gewesen und nichts deutet
darauf hin, daB es seine ablehnende Haltung
zu &ndern nnen sei, zumal gerade England
von der elle der Unmhe, die die Kanzler-
reise wberall sonst in Europa geweckt hat, sich
iiberhaupt nicht berilhrt zeigt. Der Steuerzahier — er
steht im Hintergrund als der Beherrscher all der Re

die sich jetzt um die Losung des Osterreichi-
schen Problems bemiihen, und er ist ebenso unerbittlich
wie ich. Denn jede Anleihegarantie setzt
Parlamentsbeschliisse voraus, und wie die zahlreichen
europdischen Parlamente derartige Fragen behandeln,
das weiB man in Deutschdsterreich nun aus wieder-
holten traurigen Erfahrungen. Die Geschichte der Aul-
hebung der Generalpfandrechte und des franzdsischen
und italienischen Vorschusses, die noch immer nicht
zur Verfiigung des dsterreichischen Finanzministers
stehen, ist noch unvergessen. Es lag nicht an boscr Ge-
sinnung gegen Deutschisterreich, sondern im Wesex
des parlamentarischen Apparates, daB sich die Ent-
scheidungen so lange hinauszogen.

Auf viel weiter gesteckte Pline hat man sich io
Verona eingelassen. Ob die Anregungen dazu vom
dsterreichischen Bundeskanzler oder von italienischer
Seite ausgegangen sind, wird das Parlament festzu-
stellen haben. Jedenfalls hat sich Italien in der Uster-
reichischen Frage aufs hbchste interessiert gezeigt,
und was in Rom auf seine Moglichkeit und Durch-
filhrbarkeit gepriift wurde, war nichts weniger als eine
Zoll- und Wihrungsunion zwischen den beiden Staaten.
Da8 die leitenden Mimister auf beiden Seiten damit
eine klare Vorstellung verbanden, ist wohl zu be-
zweifeln. Italien war in Verona durch seincn Auben-
minister Schanzer vertreten. Herr Schanzer hat von
jeber als ilberaus vorsichtiger Staatsmann gegolten,
desszen politische Stellung nicht stark genug ist, als daB
er fiir sein Land eine irgendwie belasiende Verpflich-
tung fibernehmen kinnte. Der maBgebende und wie es
scheint auch politisch stirkste Mimster im Kabinett
Facta, der Schatzminister Paratore, war weder selbst
in Verona anwesend, noch auch lag seine
MeinungsiuBerung dber die dort rochenen

vor. Mit ihm nahm in Rom jonschef
Dr. Schilller Verhandlungen auf und schon
nach den ersten Besprechungen klangen die
XuBerungen der italienischen Presse um sehr vieles
kiihler und skeptischer. Von Rom wird — worauf viele
Symptome hindeuten — abgewinkt. Ubrig bleiben mag
die Auszahlung des lingst versprochenen und be-
schlossenen Kredits von 70 Mill. Lire und ein Handels-

nach dem Muster der Vertrige, die Deulsca
Bsterreich schon lingst mit Deutschland und mehreren
der Nachfolgestaaten abgeschlossen hat.

Das ist weit weniger, als Osterreich im Augenblick
brauckt, aber ist auck wohl alles, was Italien im Augen-
blick zu geben hat. Die italienische Politik ist in dieser
Frage wie in allen wichtigen Fragen seit den Tagen
von Versailles zwiespiltiz. Thr Ehrgeiz ist ungeheuer
weit gespannt. Es lockt den italienischen Imperialismus,
der seit dem Krieg in den fiihrenden gesellschaftlichen
Schichten sich noch ilbersteigert hat, die Machtsphiire
des italienischen Imperiums bis nach Wien zu er-
strecken, zu unmittelbarer Grenznachbarschaft mit der
Tachecho-Slowakei und Ungam zu gelangen. Die
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phatlirliche” Grenze des italienischen Nationalstaates
braucht man dabei nicht zu verriicken, aber die Grenze
der EinfluBsphiire wichst dariiber weit hinaus, Aber
diesem igen Italien steht ein anderes
Italien gegeniiber: ein Land, das seine politischen und
wirtschafilichen Moglichkeiten nfichtern abwiigt und
darnach handelt. Uber die Rolle der italienischen AuBen-
politik seit dem Kriegsausgang braucht man nur die
Kritik Nittis in seinem beriilhmt gewordenen Buch nach-
zulesen. Italien ist inaktiv geworden. Es filhlt sich in
Europa von dem Ring, den Frankreich und
die von Frankreich unterstiitzte und Frank-
reich unterstiitzende Kkleine Entente bildet, be-
engt und bedroht. Versuche, die gerade Herr
Schanzer gemacht hat, :&m Isolierung durch ein enge-
res Verhiiltnis zu England zu sprengen, sind gescheitert,
einem Handelsabkommen, das er in Genua mit RuBland
abgeschlossen hatte, hat die Moskauer i die
Ratifikation verweigert. Das ist nicht die politische
Lage, in der man es unternehmen kann, die ganze Welt
herauszufordern. Denn dariiber besteht kein Zweifel,
dab weder die kleine Entente noch Frankreich ein wirt-
schaftliches Protektorat Italiens fiber Deoutschisterreich
billigen. Wie weit sie in der Abwehr einer solchen Ab-
sicht gehen wilrden, hiingt wohl von der Energie und
den Mitteln ab, mit denen Italien diese Absicht betrei-
ben wiirde. Deutschbsterreich hat dabei in keinem Fall
etwas zu gewinnen, wohl aber alles zu verlieren. Denn
am Horizont steht der unausdenkbare Schrecken eines
neuen Krieges, dessen Schauplatz unser Land wiire. Ein
etwas kilhnes Spiel ist diese wAufrollung der zentral-
europdischen Frage."

Noch weniger als die politischen scheinen die wirt-
schaftlichen Konsequenzen eines wirtschaftlichen An-
schlusses Deutschisterreichs an Italien iiberdacht wor-
den zu sein. Die unendliche Debatte fiber eine wirt-
schaftliche ,Anniherung" der Mittelmiichte wihrend
des Krieges scheint schon wieder ganz in Vergessenheit
geraten zu sein. Sonderbar, wie leicht man nun auf ein-
mal die Frage nimmt, die man damals fir ganz und gar
unldsbar gehalten hat. Soviel steht woll fest, daB eine
Zollunion ohne eine Wihrungsunion fir Deutschister-
reich fiberhaupt belanglos wire. Das, was den Plinen
der Regierung die instinktive Zustimmung weiter Kreise
verschafft, ist das Gefiihl, daB mit dem Eintritt Deutsch-
Osterreichs in das Wirtschaftsgebiet Italiens die Gefahr
des Zusammenbruches der Wahrung gebannt wire und
Deutschisterreich ungefihr auf dem FuBe der industrie-
reichen Provinzen Italiens leben konnte. Ttalien wilrde
zu einem Kurse, der ungefihr der Kaufkraftparitit ent-
sprechen miiBte, die umlaufenden Kronen in Lire um-
wandeln — jede Abweichung von dieser Paritit nach
oben oder unten wilrde in beiden Lindern schwere wirt-
schaftliche Stérungen zur Folge haben — und im ilbri-
gen — nun, ilber das iibrige hat man sich bisher keine
Gedanken gemacht. Es besteht aber in nichts geringe-
rem, als daB ehen Italien, wenn es verhiiten will, daB
die Lira den Weg der 3sterreichischen Krone ein-
schlage, filr das gesamte Wirtschaftsdefizit — nicht nur
das Defizit des Staatshaushaltes — unbeschrinkt auf-
kommen miifite. Und dieses Wirtschaftsdefizit — das
Uberwiegen des Verbrauches iiber das volkswirtschaft-
liche Einkommen — wiirde natiirlich in dem Augen-
blick sprunghaft emporschnellen, in dem der Ubergang
zu einer relativ hochwertigen Wihrung und die wirt-
schaftliche Vereinigung mit einem Land, das nie durch

die Blockade hindurehgegangen ist, die Lebensgewohn-
heiten der dsterreichischen Bevolkerung weit tiber ihr
heutiges Niveau heben wilrde. Wie weit dieser Abstand
ist, kann nur der enmessen, der seit dem Krieg Italien
gesehen hat. Vor dem Krieg trat es dem reisenden Oster-
reicher als armes Land entgegen. Heute bietet es das
Bild strotzenden Reichtums — eine optische TAuschung,
der das an die Erscheinungen eines Massenelends ge-
wohnte Osterreichische Auge erliegt. Ein Angleichung
an den Lebensstandard Italiens wiirde das oOster-
reichische Wirtschaftsdefizit, das heute mit 400 bis
500 Millionen Goldfrancs, also jetzt bereits mit 1-6 bis
2 Milliarden Lire anzunehmen ist, wahrscheinlich in
kiirzester Frist auf das Doppelte steigern. Italien hat
selbst eine passive Handelsbilanz, deren Riickwirkun-
gen auf die Valuta es miihsam mit Hilfe der wieder ein-
flieBenden Auswanderergelder und durch Belebung des
Fremdenverkehrs abwehrt. Es hat ein Budgetdefizit von
6 Milliarden Lire, ohne daB darin ein Centime fiir Zinsen
und Schuldrickzahlung an England und Amerika einge-
stellt wire, wihrend es anderseits an den deutschen
Sachlieferungen unter dem Titel der Reparation teil-
nimmt, also einen bedeutenden Teil seines Kohlen-
bedarfes kostenlos deckt. Kein Finanzminister der
rasch wechselnden Kabinette kann heute daran denken,
den Staatshaushalt in Ordnung zu bringen. Italien hat
in Europa auler England die anstindigste und energi-
scheste Finanzpolitik schon wihrend des Krieges und
nachher getrieben, es hat sich dabei insbesondere nie-
mals von der Chimire groBer deutsecher Zahlungen
blenden lassen. Aber trotz all dieser Energie fiihlt es sich
heute am Rande seiner Kraft. Direkte und indirekte
Steuern, Postgebiihren, Eisenbahntarife, Monopole sind
bis zur Grenze des Ertriiglichen ausgeschopft, weiter
zu gehen verbietet wenigstens jetzt und in den aller-
ndchsten Jahren die schwierige wirtschaftliche Lage,
in die das Land bald nach FriedensschluB geraten ist.
Und in dieser soll eine italienische Regierung
ihrem Lande die zusiitzliche Last des Osterreichischen
Wirtschaftsdefizits zumuten!

Dieses Wirtschaftsdefizit zu verringern, gibt
es zwei Wege: Die Einschrinkung des Konsums und
die Ausgestaltung des Produktionsapparates. Die Ein-
schrinkung des Konsums setzt eine entsprechende
staatliche Finanzpolitikk voraus. Zu ihr hat sich die
Osterreichische Regierung bisher als unfihig erwiesen.
Sollte sich das in Hinkunft indern, dann wird die Vor-
aussetzung des Anschlusses an einen fremden National-
staat hi ig. Dann bleibt die ,zentraleuropiische
Frage® nicht linger aufgerollt. Oder der kilnftize Pro-
tektor nimmt die Kontrolle der Finanz- und Wirtschafts-
politik selbst in die Hinde: Dann sinkt Deutschoster-
reich nicht auf den Rang einer italienischen Provinz —
denn die ist selbst Mittriger des italienischen MHerr-
schaftsapparates —, sondern einer italienischen Kolo-
nie. Es wird Objekt dieses Herrschaftsapparates.
Aber daB sich ein Volk von der kulturellen und wirt-
schaftlichen Kraft des alpenlindischen Deutschtums
erfolgreich nach solchen Mothoden regieren lLiBt, ist
natiirlich undenkbar. Die Sanierung der Staatsfinanzen
bleibt so unter allen Umstinden unsere ureigenste Auf-
gabe. Nicht viel chancenreicher ist der andere Weg:
die Ausgestaltung des Produktionsapparates. Sie setzt
Kapitalsinvestition voraus und lwalien ist ein kapitals-
armes und industriell-orgunisatorisch wenig leistungs-
fihiges Land. Die kilhnen Versuche, die es nach dem
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Zusammenbruch macite, in der alpenlindischen In-
dustrie FuB zu fassen, sind durchwegs gescheitert. Die
Herrsehaftsstellung in der Alpive und bei den Fiat-
werken wurde aufgegeben. Das Einstrémen von Kapital
und  wirtschaftsorganisatorischen Kriften aus anderen
Landern, auf das Deutschdswerreich angewicsen  ist,
wilrde eine engere wirtschaftliche Verbindung mit Ita-
lien dezu vercitelu. Man muB sich doch klar wer-
den, daB Wien, das heute gleichsam eine politisch neu-
trale Stellung elvnimmt und nur dadurch seine Ver-
mittlerfunktion erfillen kann, in der italienischen
EinfluBsphiire mit allen politischen Hemmu und
Vorurteilen zu kiimpfen hitte, denen eine in alle welt-
politischen Schwierigkeiten vorstrickte GroBmacht be-
gegnet. Da8 davon in erster Linie die besonders
engen und geradezu Jebenswichtigen finanziellen,
industriellen und kommerziellen. organisatorischen und
perstnlichen Beziehungen zur Tschecho-Slowakei be-
droht wiren, ist fiir jeden offenbar, der die vielfach
heikle Natur dieser Beziehungen kennt.

Zollunion, das heiBt eine gemeinsame Zollpolitik,
gemeinsame Zollgrenzen, gemeinsame Handelsvertrige.
Was das staatlich-politisch bedeutet, ist bekannt. Zoll-
union ist immer gewesen und wird immer sein die Vor
stufe zu engerer staatlicher Gemeinschaft. Aber nicht
davon, nicht von der Unwahrscheinlichkeit, von der
nationalen Unertriiglichkeit einer solchen Losung sei hier
die Rede, so weit sind wir noch nicht. Es genfige vor-
lanfig der Hinweis auf die Tatsache, daB Italien in den
letzten Jahren eine geradezu prohibitive Hochschutz-
politik, insbesondere gegen Deutschland getrieben hat,
wihrend die deuntschosterreichische Wirtschaft um den
Preis ihrer Existenz auf eine freihindlerische Handels-
politik wiesen ist. Davon kdnute es abgehen, wenn
es durch den Anschlub an Italien Teil eines selbstgenig-
samen Wirtschaftsgebietes wiirde. Aber davon ist
keine Rede. DaB ein sehr bedeutender Teil der dster-
reichischen Ausfubr nach Italien geht, beweist gar
nichts. Von Holz abgesehen, handelt es sich dabei zum
groBen Teil um eine Ausfubr, die nur durch die Infla-
tion mdglich geworden ist. Denn gerade die stirksten
Industriezweige der deutschisterreichischen Wirtschaft
sind auch in Italien besonders stark entwickelt, wenn-

leich zum groBen Teil auf weniger traglihiger, aber
gm&o sngstlicher gehilteter Grundlage: Eisen-, Maschi-
nen-, elektrotechnische Industrie. Was Deutschister-
reick wieder braucht, sind Kohle und Nahrungsmittel.
Beides hat Italien wicht zu bieten, fiir beides ist es selbst
in groBtem MaBe Einfuhrland.

Fiirs erste geniigt dieser Hinweis.
nicht einen Augenblick, dab eine Aussprache iiber die
sachliche Un der AnschluBbest en in Rom
binnen wenigen n zu dem gleichen negativen Er
gebnis gelangt ist. Die bereits ingstlich gewordene
italienische Schwerindustrie mit ihrem fibermichtigen
Einflug auf Parlament und Presse wird das ihrige zur
Aufklirung beitragen und es ist wahrscheinlich, dal
sie den unionsfreundlichen Bestrebungen der Triestiner
Kreise, die sich von einem wirtschaftlichen AnschiuB
Deutschosterreichs fiir Triest mit Recht viel ver
sprechen, bald den Boden entzieht.

Sektionsche! Schilller hat einen Handelsvertrag
nach Hause gebracht, wie wir ihn bereits mit mehreren
anderen Nachbarstaaten abgeschlossen haben. Der
Rest ist G enf. Die Meldungen, die von dort kommen,

Wir zweifeln

klingen altvertraut. Das eitle Gaukelspiel der llusio-
nen, die da geweckt werden, ist diesmal vielleicht nur
noch gefihrlicher als friher, denn die Regierung setzt
alles auf die letzte Karte. Sie ist zum hiehsten, letzten
Einsatz bereit. Fiir Dr. Seipel gibt es nur die Alter-
pative Auslandskredit oder Un ng. Fir den Aus-
landskredit ist er daher bereit, jeden Preis zu zahlen,
das heiBt konkret gesprochen, Osterreich ist bereit, die
finanzielle und damit die politische Kontrolle auf sich
zu nehmen. Denn da dieser Kredit, wenn er realisiert
werden sollte, ein politischer Kredit ist, aus politischer
Rilcksicht gewiihrt wird, verfolgen auch die Bedingun-
gen, die an ihn gekniipft werden, politische Ziele. Be-
schrinkte sich diese Kontrolle ausschlieBlich auf die
Oberwachung des eigentlichen Schuldendienstes, 8o
wire sie schon schwer ertriiglich, aber sie mag hinge-
nommen werden. Geht sie weiter, wollen uns unsere
Gliubiger Art und Richtung unserer kiinftizen Finanz-
politik vorschreiben und diese iberwachen, dann
gibt es darauf nur eine Antwort: Niemals! Es ist
ein peinigendes Gefilhl, zu sehen, wie viele Menschen
in diesem Lande bereits iiberhaupt das Verstindnis fir
die moralische und wirtschaftliche Unertriiglichkeit
jeder Art einer fremden Kontrolle verloren haben.
Die grauenhafteste Gefahr, die Versailles und Saint
Germain heranfbeschworen haben, beginnt sich zu ver-
wirklichen: das deutsche Volk, dessen politische Macht
jene Vertriige gebrochen haben, droht auch seelisch ein
Sklavenvolk zu werden. Es reicht bereits willig seine
Hand dem Herren dar, der ihr Fesseln anlegen will, und
freut sich dessen gar, wenn die Fesseln goldig gehim-
mern. Und es sind nicht nur ein paar ,internationale”
Wirtschaftsmenschen. nicht Angehbrige des internatio-
nalen Finanzkapitals, die sich dieser moralischen Selbst-
entwaffnung hingeben, der moralische Zerse
prozeB hat sich bis tief in sogenannte nationale Kreise
eingefressen, deren Nationalgefithl sich heute aus-
schlieBlich mehr in Flichen gegen die Republik und
Judenhetze erschopft. Aber man tdusche sich nicht.
Diese ,Aufrollung der mittetemggﬁncbm Frage* hat
den Appetit. den politischen oder wirtschaftlichen,
unserer Nachbarn aufs hichste gereizt und es wilrde
selbst. wenn das Parlament morgen einen Bruch mit der
Politik der letzten Wochen erzwiinge, viel Zeit und
Milhe nitig sein, diesen Appetit wieder von dem Objekt
seiner Begierde abzulenken.

Deutschisterreich steht vor der letzten Entschei-
dung. Die Regierung hegt die Absicht. die allerletzten
Reserven dem famosen Notenbankprojekt zu opfern. Es
soll ihr als untauglicher Notbehel fiir ¢in paar Wochen
dienen, in denen vielleicht doch das groBe Wunder ge-
schehen wirde, fiir ein paar Wochen, in denen man
sich eines parteitaktischen Erfolges erfreuen mbcehte,
den man nicht mit der heutigen ition teilen will.
Aber das Wunder wird wieder nicht geschehen und
dann wird man neben dem unheilbaren moralischen
Schaden die allerletzten filr eine wirkliche Sanierungs-
aktion unentbehrlichen Reserven aufgezehrt und kost-
bare, unersetzliche Zeit verloren haben. Die Regierung
Seipel, deren Finanzminister noch vor wenigen Wochen
stolz die Auseinandersetzung mit jedermann abgelehnt
hat. der die Lebensfihigkeit dieses Staates in Zweilel
zu ziehen wagte, hat jeden Glauben an die Moglich-
keit einer inneren Heilung a ben. Fiir sie gibt es
pur eine Rettung von anBen. Sie sucht sie in Prag, in
Rom. in Genf. Nieht viel mehr als ein paar unverbind-
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liche Redensarten interessierter Staatsménner recht-
fertigt den Glauben, daB von dort wirklich Hilfe kom-
men konnte. Es gibt aber in Wahrheit nur einen Ort,
wo Hilte und Rettung gesucht und gefunden werden
kann: Wien.

Dr. G. St.: Gegen die Noten-
bank.

ie neue Notenbank ist zur Schicksalsfrage
Deutschisterreichs geworden. Dall das
Notenbankprojekt in diesen zeitungslosen
Wochen zu so iiberragender Bedeutung ge-
langt ist, bedarf der Erklirung. Als in den
Paniktagen des Monates Mai, in denen der
Zusammenbruch wieder einmal upmittelbar bevorzu-
stehen schien, die Bevilkerung mit der Nachricht iiber-
rascht wurde, daB in einer Sitzung der Regierung mit
den Vertretern der Wiener GroBbanken die Errichtung
einer Notenbank mit heimischem Kapital beschlossen
worden sei und der Blitterwald vor eitel Jubel wider-
hallte, machte der ,Oesterreichische Volkswirt” dazu so-
fort seine skeptischen Vorbehalte. Wir brachten nicht
die rasche Anpassungsfihigkeit gewisser Fachminner
auf, die noch wenige Tage zuvor die Idee einer Noten-
bankgrindung im jetzigen Zeitpunkt als undiskutabel
verworfen hatten und nun pltzlich mit Begeisterung
dafir eintraten. Immerhin iibte gerade die Einstimmig-
keit der offentlichen Meinung ihre peychologische
Wirkung, und diese Wirkung abzuschwichen, war nicht
unsere Sache. Die Wirkung war die eines Bluff, aber sie
war gut. Sie gebot der Panik Einhalt, ja sie senkte die
Devisenkurse in wenigen fast auf die Hilite
ihres damaligen Hochststandes. Das legte die Verpflich-
tung auf, manche Bedenken zu unterdriicken. die der
ganze Plan weckte. SchlieBlich konnte auch ein Trrium
dem Gemeinwesen zum Vorteil gereichen. Und wir
konnten uns dabei beruhigen, daB die Notenbank ein
unschiidliches und in mancher Hinsicht niitzliches In-
strument der Finanzpolitik werden kinnte, wenmn —
und das war allerdings conditio sine qua non — Wwenn
ihre Griindung von der Durchfilhrung eines Finanz-
planes begleitet wiirde, der die Regierung in Stand
setzte, die Notenpresse stillzulegen.

Nach wenigen Wochen war es entschieden, daB
diese Bedingung nicht erfilllt wurde. Damit war es
unmbglich geworden, der offiziellen Finanzpolitik
weiter ,diszipliniert” Gefolgschaft zu leisten. Als
Finanzminister Ségur Ende Juni dem Nationalrat
seinen Finanzplan vorlegte, da muBten wir zum ersten-
mal die schwere Anklage gegen die ,JFinanzdilettanten*
erheben, von denen regiert zu werden, das Unglilek
dieses Landes ist. Damals schon schrieben wir: ,Ent-
weder die Regierung und ihre Berater sind gutgliubig,
dann beweisen sie mit ihrem Finanzplan eine Ahnungs-
losigkeit, fiir die kein Wort der Kritik zu scharf wire:
oder sie zweifeln an der Erfiillbarkeit ihrer Pline und
Versprechungen, dann gibt es keine Stihne, die streng
genug wire fiir die verheerenden Folgen. die ihr ufer-
loser Leichtsinn nach sich ziehen muB.” Und weiter:
.Es scheint, und das ist eine Hoffnung, daB diese
Episode rascher erledigr sein wird als das Regime
Girtler-Rosenberg. Aber die bange Frage ist, ob sie
fiberhaupt noch das Objekt eines tauglicheren Sanie-
rungsplanes zuriicklassen wird.”

In den niichsten Tagen entscheidet sich die Antwort
anf diese bange Frage. Der Kampf, der in diesen Tagen
hinter und vor den Kulissen um die Notenbank gefithrt
wird, geht in Wahrheit um Sein oder Nichtzein Deutsch-
ssterreichs. Wer in einem solchen Kampfe in klarem
EewuBtsein der unmittelbar drohenden Todesgefahr
seines Landes andere Rilcksicht bt als die Riieksicht
auf sachliches Argument, wer sich durch persinliche
Angstlichkeit oder taktische Riicksicht hemmen l§Bt,
wapn und wo immer sich die Gelegenheit darbietet,
seine Stimme zu erheben und vor dem drohenden Un-
gliick zu warnen, macht sieh mitschuldig und mitver-
antwortlich an dem Unheil, dem dieses Land nicht mehr
entrinnen kann, wenn noch einmal — in der Bank-
frage — jener frivole, leichtfertige Finanzdilettantismus

obsiegt. o

Die zwingenden Argumente, die unter Ausschlub
jedes Kompromisses zur unbedingten Verwerfung des
ganzen Notenbankprojektes dringen, haben wir kurz und
eindringlich wihrend der Streiktage in der ,Arbeiter-
Zeitung” dargelegt. Im folgenden soll zundchst im
AnschiuB an diesen Artikel der augenblickliche Stand
der Frage dargestellt werden, Aber wir milssen in dem
breiteren Rahmen unserer Zeitschrift manches Argu-
ment, das dort nur gestreift wurde, ausfiihrlicher er-
srtern. Die Regierung will die Anderungen des Noten-
bankstatuts, die ihr von der Anglobank und Linder-
bank aufgezwungen wurden, im Parlament mit der
groBten Beschleunigung  durchbringen. Sie will
wombglich in wenigen Tagen die Zeichnun auf die
Aktien erdfinen lassen, damit die neue Notenbank
Mitte Oktober sich konstituieren und ihre Tatigkeit
aufnehmen kann, Warum die Regierung das Notenbank-
projekt forejert, ist nicht ganz Klar. Es scheint, daf sie
selbst die Moglichkeiten seiner Durchfiibrung von Tag
2u Tag rasch dahinschwinden sieht- Aber es ist die Re-
gierung selbst, die die Durchfilhrung des Notenbank-
projekts unmdglich gemacht hat, wenn es jemals mdg-
lich war. Finanzminister Ségur hat am Mittwoch der
vorigen Woche unfreiwillig durch sein Exposé im
FinanzausschuB des Nationalrates die letzten Zweifel
an der Ungeheuerlichkeit des Notenbankprojektes be-
seitigt. Dieger ahnungsloseste aller Finanzminister, die
jemals in der Himmelpfortgasse residiert haben, ist
sich diesmal so wenig wie frither der Bedeutung seiner
Worte bewnBt gewesen. Er hat dem Finanzausschub
auseinandergesetzt, wie der Staat seinen Geldbedarf im
Monat September decken wird. Die budgetpolitische
Seite seiner Ausfithrungen, die infolge des Streiks un-
besprochen bleiben muBte, hat uns hier nicht zu inter-
essieren. Im Zusammenhang mit unserer Frage ist nur
festzustellen, welche Anspriiche in dem nichsten
Wochen an die Notenbank herantreten werden. Der
Finanzminister hat zunichst eine Kreditermichtigung
ant 223 Milliarden erhalten, die selbstverstindlich durch
die Notenpresse finanziert werden sollen. Er rechnet
ferner mit dem Eintreffen der ersten Hilfte des italieni-
schen Kredits von 35 Millionen Lire und einer zweiten
Rate des franzdsischen Kredits von 20 Millionen franzi-
sischen Franes. (Beziiglich dieser hat er erst ein dringen-
des Ersuchen an die franzdsische Regierung gerichtet;
ob ihm willfahrt wird, ist noch ungewi.) Diese beiden
Auslandskredite sollen wieder, wie schon die ersten
20 Millionen franzdsische Francs im Monat August, als
.Notendeckung® verwendet werden, das heiBt, die De-
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visen werden in Wien oder in Paris oder Rom in einen
Kassenschrank gesperrt und dafiir neue Noten ﬁ-
druckt. Auf Grund der heu Kurse kann sich die
Regierung von der Oesterreichisch-ungarischen Bank
fiir den italienischen VorschuB rund 100, filr den fran-
zisischen wieder wie im August 116 Milliarden aus-
folgen lassen. Die Regierung wird also die Notenbank
im Se mindestens mit 440 Milliarden in An-
spruch nehmen, Darin sind die Auswirkungen des Index
noch nicht berficksichtigt, der den staatlichen Bedarf
ohne Zweifel noch weit iiber diese Summe steigern mu5,
auch wenn der Regierung die Absicht gelingen sollte,
den Index nur in halber Hohe zur Auszahl u
bringen. Uber diese Absicht wird in der
Nummer noch einiges zu sagen sein. Selbst wenn sie
ohne verheerende Erschitterungen sozialer Art durch-
setzbar werden sollte, bleiben Bedenken gegen die
Aufhebung des Ind tzes bestehen, die nicht
geringer sind als die enken, die seinerzeit gegen
seine Einfilhrung erhoben werden muSten. Im Zusam-
menhang mit der unmittelbaren Verschuldung des
Fiskus an die Notenbank steht diejenige Inflation, die
von der Finanzierung der nguﬁﬂt ausgeht. Die
i hat der Industrie das Zugestindnis gemacht,
die Zwangsanleihe der Staatszentralkasse in Form von
drei Monatswechseln zu zahlen, die natiiclich wieder in
die Notenbank flieBen. Die Zwangsanleibe ist bekannt-
lich beschlossen worden, um die Notenpresse stillzu-
legen. Allerdings soll dieser Modus der Anleihezahlung
nur Firmen bewilligt werden, die darauf angewiesen
sind. Aber die Regierung selbst rechnet bei schiirfster
Zensur auf die Inanspruchnahme der Notenbank unter
diesem Titel mit mindestens 30 Milliarden. Die privaten
Ansprilche an den Eskompte der Bank bewegen sich
derzeit um 120 Milliarden in der Woche. Wie hoch sie
durch den Index anwachsen, ist licklich noch
gar nicht abzusehen. Die Zunahme des Eskompte-
portefeuilles und des Notenumlaufes um 500 Milliarden
fiir private Zwecke im ganzen September ist daher ohne
Zweilel zu tief gegriffen. Da der Notenumlauf Ende
A bereits 1350 Milliarden betragen hat, wird er
Ende September den Stand von 2300 Milliarden sicher-
lich weit fiberschritten haben. Nehmen wir die An-
spriiche fiir die erste Oktoberhiilfte, also den denkbar
frithesten Termin der Aktivierung der neuen Noten-
bank, in gleicher Hohe an wie filr die zweite September-
hiilfte, so wiirde die Notenbank von der Osterreichisch-
ungarischen Bank die Erbschaft einer Notenmasse von
mindestens 2800 bis 8000 Milliarden zu iibernehmen
Was stiinde dieser Notenmasse als Deckung
gegeniiber? Zundichst die G0 Millionen Goldfrancs
Aktienkapital, ferner 40 Millionen franzdsische Francs,
die ungefihr 16 Millionen Goldfrancs entsprechen,
schlieBlich 35 Millionen Lire oder nicht ganz 9 Mil-
lionen Goldfrancs, zusammen 85 Millionen Goldfrancs.
Nehmen wir den Durchschnittskurs des Schweizer
Francs in den zwei Monaten mit 12.000 an, so wiirden
85 Millionen Goldfrancs die Dritteldeckung fiir einen
gesamten Notenumlauf von 3060 Milliarden bieten. Geht
man vom heutigen kurs aus, so sind es 3600 Mil-
liarden. Mit anderen Worten, am Tage der Konstituie-
rung hitte die neue Notenbank ihr satzungsmiBiges
Em&immcht bereits nahezu erreicht, wahrscheinlich
sogar iiberschritten, die Bank stiinde vor der Wahl, ihre
Schalter zu schlieBen oder die sofortige Aufhebung des

Notenbankgtatuts mit seinen Deckungsvorschriften zu
beantragen!

Die Regierung kann dieses Ereignis allenfalls um
ein paar Wochen hinausschieben, wenn sie auch noch
die 35 bis 40 Millionen Goldkronen, die ihr aus der
Liguidationsmasse der alten Oesterreich-ungarischen
Bank gebithren, ferner den franzisischen und italieni-
schen %treditmst von 7 Millionen franzdsischen Francs
und 35 Millionen Lire in die Bank einbringt. Das
wiiren zusammen wieder rund 50 Millionen Francs, auf
Grund deren bei den angenommenen Kursen nochmals
1800 bis 2000 Milliarden nusgeﬂhen werden konnten.
Das wiitrde bei den Preisen und Lihnen, mit denen nach
dem letzten Index — selbst wenn er nicht voll bezahlt
werden sollte — gerechnet werden muS, uns gestatten,
den Staatshaushalt und die Industrie fir weitere sechs
Wochen in Gang zu halten. Dann aber wiiren wir end-
giiltig fertig, wenn nicht, woran doch kein Mensch
ernsthaft glauben kann, der sogenhafte Auslandskredit
bie dahin eingetroffen ist. Und um den Irrsinn des
ganzen Notenbankprojekts auf seinem Gipfel zu
zeigen : Der Finanzminister muB noch in all der
Zeit 4ngstlich besorgt sein, daB nicht die Devisen-
kurse zuriickgehen, weil sich sonst der Kromen-
weit der Devisen verringern und die Noten-
deckung noch frilher unter ihr gesetzmiBiges Minimum
sinken wiirde. Jede Erleichterung auf dem Devisen-
markt wiirde den Tag der Insolvenz der Bank noch
niher rilcken. Und sollten die Hoffnungen auf einen
Kredit sich verstirken, und — was leider nicht zu
hoffen ist — einen stirkeren Riickgang der Devisen-
kurse herbeifilhren, 0 kbonte das Notenbank-
projelt durch die Tatsachen erledigt sein, bevor noch
das Parlament sein letates Wort gesprochen hat.

Was unter diesen Umstinden die Grﬂndunggﬂr
Notenbank bedeuten wiirde, muB jedoch mit aller -
heit und Bestimmtheit festgestellt werden. Nimmt der
HauptausschuB das geinderte Statut an und tritt die
Bank ins Leben, so ist Mitte Oktober
oder bestenfalls einige Wochen spiter
der Staat nicht mehr in der Lage, seine
Beamten zu bezahlen, die Industrie
aubBerstande, Materialien einzukaufen
und ihre Arbeiter zu entlohnen. Der Zu-
sammenbruch im wortlichen Sinne, das
Ende der Staate- und Privatwirtschaft
ist da.

Eine Widerlegung dieser Berechnung ist bisher
von keiner Seite versucht worden und kann auch nicht
versucht werden. Auf die erstaunliche Polemik des
Finanzministers in der Freitagsitzung des National-
rates, die uns wihrend der Drucklegung zur Kenntnis
kommt, kinnen wir leider nicht mehr die gebiihrende
Antwort geben. Sie muB bis zur niichsten Nummer auf-
gesparl bleiben. Hier nur ein paar Worte. Unsere
Rechnung kann der Finanzminister nicht nur
nicht anfechten, er bestitigt sie vielmebr. Die
Regierung ist also wirklich entschlossen, ihre Gold-
und Devisenbestinde bis auf den letzten Pfennig in die
Bank als Notendeckung einzubringen. Sie schiebt da-
durch die Emissionsgrenze genau wie wir gefiirchtet
haben, von 8 auf 5 Billionen hinaus, wenn ihr nicht das
Ungliick widerfihrt, da8 die Devisenkurse zuriickgehen.
Der Finanzminister aber kniipft daran die treuherzige
Frage : ,JKann es ein vernfinftiger Vorwurf an die Re-
gierung sein, wenn man sich schon heute dariiber be-



