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Bollends fataftrophal wire ein Reidhsbantrott, der jeine Wirfung aud) auf
bie pon der Reidhsbant visfontierten Reidsidaganweijungen erftredte; denn
er rifje unrettbar die Reidhsbanf in den Gtrubel Hinein, und mit biefer
Giule unjeres gangen Geld- unbd Kreditjyjtems und Wirtjhaftslebens ftiivste
biefes vollfommien ujammen.

Milber in thren Wirfungen und aud) eher u entjdhuldigen wdre eine
alsbalbige Zwangsfonvertierung der Kriegsanleihen auf 3% oder 4 0. 9.
I habe jhon in per ,Deutiden Suriften-Jeitung vom 1. Januar 1916 es
als iibereilt bejeihnet, baf man von vornherein bei den Kriegsanleihen gum
fiinfprogentigen Typ gegriffen und namentlid, baf man jid) bis 1924 auf
biefen Jinsfah fejtgeleat hat. Indem man an diefem Termin aud fiir bie
jpiteren RKriegsanleifen fefthielt, ift man aud) gu einet Benadteiligung der
{ehteren gegeniiber ben friiheren gelangt; denn nun ift der Binsiag von 5 0. .
einer Anleihe von 1918 auf 6, einer von 1914 aber auf 10 Jahre gewdhr-
leiftet. Es wire, abgefehen von dem leider einmal gegebenen Verfpredhen,
wohl u redhtfertigen, fiinf Jahre nad) Begebung jeber RKriegsanleihe eine
3insherabjefung vorzunehmen. Finangiell [prange freilidy fiix das Reidh
hieraus im Verhiltniffe su feinem Bedarf und u einer wenigitens feilweifen

Rapitalherabjegung ober eitweifen Einjtellung der Berzinjung oder allge-

meinen Qonvertierung nicht gar ju viel heraus. Wber Jhliehlidh mup man
audy fleine finangielle BVorteile mitnehmen.

Fiir ben Wugenblid bradte eine fehr ftarfe Cntjpannung Der Finang-
lage aud) eine vollige ober teilweife Wusjebung Ddex 3insgahlung mit
fpiaterer Nadzahlung, mit anderen Worten ein Voratorium, pas iiber-
haupt nidht unter den Begriff bdes Banfrotts fallt. Aber wenn es
helfen follte, miigte ber IJeitraum Ddiefes Moratorinms ein fehr gerdu-
miger fein, und dann Bhdtte es fiir nidht fapitalfrdftige, zur vorjeitigen
Abjtoung  ihrer Ccduldtitel geswungene Glaubiger wenn nidt Ddie-
jelben Wirfungen wie eine mehriahrige definitive Cinjtellung bdes Binfen-
dienjtes ober eine RKapitalreduftion, fo dod) ebenfalls pernizivfe. Der
Reihshaushalt aber wiirde fdhon fiir die Jufunjt mit einer neuen gewal:
tigen Qait bejhwert. Der leptere Nadteil wdre nod) verhiltnismahig am
geringften, wenn bie Ausjebung der Verzinjung mit der 1924 moglichen Kon-
pertierung ber Reidhsanleiben in zeitlihen Jufammenhang gebracht wiirde,
etwa fo, dbaf bis dahin nur etn Teil der Jinfen gesahlt, die nidtgezahlten aber
nad) ber Konvertierung nad) und nad) nadgesahlt wiirden.

B das Reid) den ernftlidhen Verfud) maden, Treu und Glauben u
wabhren und der Volfswirtihait die neue Katajtrophe eines Reidsbantrotts
sw erfparen, dann muf man jic viererfei flarmaden: erftens, daf Reid) und Cin-
selftaaten endlid) in ihren Ausgaben fparfamer werden miifjen; jweitens, dap

die ,,Gogialifierung” von Gewerbebetrieben dau dienen mufp, dem Reide

Ginnahmen uzufiibren; drittens, daf mit Steuern von bisher landldufigen
Begriffen einer nod) ertrdglihen Belaftung nidt aussufommen ijt, und
piertens, dap der Gebanfe einer Ginfdrdanfung der inbireften Gteuern und
der Wiilzung der Hauptlaft auf die direften eine glatte Utopie ijt, ein Gedante
iibrigens, ber audh nad) einem ja ohnehin jelbft Jhon wie eine effeftive
Bermbgensiteuer oder hohe RKapitalrentenfteuer wirfenden Staatsbanfrott
nidt 3u verwirtlichen wdre.

Bon einer Wieberfehr der Sparfamfeit in den difentliden Finanz-
gebarungen, deren man fid) nacdh) dem Borgang der Militdrverwaltung wibh-
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