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Lehet, hogy mire e sorok megjelennek, nem lesz
tobbé sz6 valsagrél, de e pillanatban a legnagyobb mér-
tékben indokolt valsagrdl beszélni és annak korulmé-
nyeirél, okairdl és kovetkezményeirdl elmélkedni, hiszen
az Osszes eurdpai allamok stabilisatiojanak alapzat(ut
remegteti meg a Parisban meghiusulni latsz6 masodik
jovatételi konferentia.

Mikor a versaillesi békében Nemetorszacrot 132 mil-
liard marka hadisarc fizetésére kotelezték a Szovetseoes
Hatalmak, jeles szakemberek, élikon J. M. Keynes—Szel
azt hangoztattik, hogy mar ezen isszegek atutalasa egyik
orszaghol mas orszagokba évek hosszu soram at is teljes
lehetetlenség, haesak nmem ugy, hogy Németorszag aru-
kivitele nivekszik meg gigantikus aranyban, mely eset-
ben viszont a sz0vetségesek piacait fogja Németorszag
elhoditani.

A Dbékekotés utin az egész vilag spekulativ marka-
visarlasai Németorszagot egyideig ellattak arannyal és
kilfoldi devizakkal, mig azutdn a méarka teljes Ossze-
omlasaval ez a forras eldugult és a megjosolt nehézségek
bekovetkezni latszottak. Neémetorszag moratoriumot kért.

Ekkor 1924-ben az u. m. Dawes bizottsag uj alapon
rendezte a német jovatétel fizetésének kérdéseit.

Mint ismeretes, ez a rendezés lényegében abb6l al-
lott, hogy

1. nemzetkozi koleson segltsegevel stabilizaltdk a
német pénzt,

2. fokozatosan emelkedd annuitist allapitottak meg,
melyet I\emetorsmgnak fizetnie kell, de nem hataroztak
meg a fizetenddé végosszeget vagy az annuitasok szamat,

3. gondoskodtak arrél, Hogy az annuitisok Atutalasa
a nemet pénz al]andosagat veszélyeztetné, az atutalast
fel lehessen fiiggeszteni (Transferklausula),

4. gondoskodtak arrdl, hogy ha Németorszig gazda-
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saga ezen teher ellenére is fellendiilne, az annuitas fel-
emeltessék (prosperitiasi klausula).

Kovetkezett egy periodus, amely alatt Németorszag
pontosan teljesitette az igen sulyos fizetéseket, ambar
sohasem produkalt a német gazdasig olyan feleslegeket,
melyekb6l ezeket a fizetéseket fedezhette volna. Ehelyett
adoéssagokat esindlt és a kolesonpénzbdl fizette a Szivet-
séges Hatalmaknak az annuitast.

- Mas szoval Németorszag a Dawes-terv élethelépte
6ta schasem fizette az annuitést, hanem mindig konver-
talta mas adossagra (kivétel nélkiil dragabb feltételek
mellett kontrahalt kolesonokkel), vagyis olyasmit esinalt,
amit maganembereknél véltonyargaldsnak szoktunk
nevezni.

Ez alatt az 1d6 alatt a Dawes-terv hivei ujjongtak
" és lenézték a Keynes-féle aggalyoskoddkat. Hiszen ime
a transfer, a nagy annuitdsok atutalasa a legkisebb raz-
kodtatas nélkiil, akadalytalanul ment végbe.

A masik csoport ez alatt valtig azt hajtogatta, hogy
a Dawes-terv bukisa elmaradhatatlan, mivelhogy Né-
metorszag exportja nem emelkedik, a sarc fizetése lehe-
tetlen és a transfer rovidesen el fog akadni.

Ezen elézmények utan ilt Ossze néhiny hét el6tt
Parishan a masodik jovatételi konferentia Owen D.
Young vezetése alatt.

Hogy miért ult ossze, azt tulajdonképpen 0Oszintén
soha nem mondtidk meg, csak annyi bizonyos, hogy Par-
ker Gilbert, a jovatételi fobiztos szorgalmazta és hozta
ossze a konferentiat, amelynek lithaté téméja kettds:

a) \Temetmszag tudni akarja tartozasa végosszegét
és szabadulni akar a prosperitasi klausulatél — ennek
fejében hajlandé bizonyos leszallitott annuitasok feltét-
len fizetését elvallalni,

b) Franciaorszidg hajlandd lemondani a prosperitasi
klauzulardl, bhajlando végosszeget megallapitani és az
annuitast leszallitani, ha Németorszag lemond a transfer-
klauzulaban rejlé védelmérol.

Sok egyéb kérdés vegyil bele a targyaldas anyagaba,
de 1ényegileg a fenti két szempont az, amely a felek
allasfoglalasanal donté.

Fontes koralmények még, amelyek a targ'yalasok
menetét befolyasoljak:

1. Francmonzagna]\ 400 m1llio dollar arutartoziasa
esedékes junius végén az Egyesiilt Allamokkal szemben
(az amerikail hadseregtdl atvett anyagok ara),

2. Németorszag meoszallott tertileteinek kiiiritését
reméli a megegyezéssel ele1hetn1

3. a német delegatus belpohtlkzu ambici6éi folytdn
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nem teljesen elfogulatlan és a német belpolitikai aram-
latok jobban befolyasoljak, mint a tobbieket, akik inkabb
figgetlen szakemberekként miikodnek kozre.

A Young-bizottsag hetekig tanacskozott a transfer-
kérdés szabalyozasirol és egy nemzetkozi transferbank
létesitésérol és ennek iigyrendjében ugy latszik meg is
allapodott. Mikor azonban az annuitidsok nagysigara és
szamara keriilt a sor, csakhamar nagy ellentétek jottek
napfényre és e pillanathan ugy latszik, mintha erre
nézve nem tudnanak megegyezésre jutni.

Komplikalja a helyzetet az is, hogy ugyanakkor,
mikor a  bizottsig kebelében a megegyezés nehézségei
vannak el6térben, ugyanakkor van kb. egy esztendeje
annak, hogy az a forrdas, melyb6l Németorszag eddig
annuitasait fizette, — a kiilfoldi kolesonok — eldugultak,
s6t a rovid kolesonoket részben visszavontak, ugy hogy
Németorszag kénytelen volt Bank-tartalékait atutalni,
s ezzel pénzének fedezetét gyengiteni. Mivel pedig Né-
metorszag rovidlejaratu kulfoldi eladdésodottsidgat kb.
1000 millié dollarra beecsiilik, helyesen utal rd a most
megint diadalmaskoddé Keynes egy minapi  cikkében
(The Daily Express, 1929. aprilis 22.), hogy ha ennek
csak 10%-at visszavonjak, akkor ez mar nagyon komoly
gondot okozhatna a Német Reichsbanknak.

Nagyon érthetd tehat, hogy a parisi targyalasok
meghiusulasanak a veszélye myugtalansagot kelt, amely
leghangosabban a francia sajtoban, legsajnalatosabb
moédon pedig a németeknek sajat jovojiikbe vetett bizal-
manak megingasaban nyilvanul. _

Ha vizsgaljuk, hogy a parisi tanacskozasok positiv
eredménye vagy balsikere milyen kihatasokkal Iehet a
vildg gazdasagl helyzetére, akkor azt talaljuk, hogy vol-
taképpen egyediil a tanicskozasok sikeres kimenetelében
valé bizakodas az, amely miatt az egész kérdés annyira
fontosnak latszik, s amely miatt oly aggodva lessiik
mindnyajan a parisi hireket. A

Mert hiszen, ha a tanicskozas eredmény mnélkil vég-
zbdik, akkor esak ott vagyunk, ahol eddig voltunk —
igaz, azzal a kiilonbséggel, hogy a Dawes-terv transfer-
klauzuldjanak alkalmazasa valésziniibb, mint eddig volt.

De ha sikerrel végzédnek a targyaldsok, vajjon mit
lehet télik varni akkor? Csodat aligha! Hiszen az, hogyv
Németorszig nem bizonytalan ideig, hanem 37 vagy 45
évig fizeti az annuitdsokat, a mai helyzet szempontjabol-
vajmi kozombos. Azt pedig kozelebbi megfontolds utan
senki sem fogja allitani, hogy ha Németorszagnak nem
2500 millid markat, hanem'csak 1650 milli6 markat kell
évenként atutalnia, akkor ez akadalytalanul lehetséges
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lesz, ha a pénzpiac, amely az utolsé évben német koleso-
nok elol elzarkozott, tovabbra is zarva marad.

~ Lehetnek, akik abban a tényben, hogy J. P. Morgan
i1s tagja a bizottsdgnak, alapjat 1atjik annak a remény-
nek, hogy a megallapitandé annuitasok financirozisit az
Egyesiilt Allamok piacai elvallalndk. De barmily nagy
hatalom is a Morgan hiz, itt olyan 6ridsi osszegekrol
van sz6, hogy a newyorki piac jelenlegi mentalitisa mel-
lett, még nekik sem sikeriilhetne a német fizetéseknek
ugynevezett commercializalasa.

Amig tehat Németorszag fizetési mérlege nem pro-
dukal olyan felesleget, amely az annuitast fedezi, s amig
Némeorszag az annuitasait nem tudja kiilfoldrél koleson-
ként megkapni, tehat rendszeresen konvertalni, addig a
parisi konferentia minden erélkodése legfeljebb valamely
atmeneti megoldasban kulminalhat. Ideig-ordig az ilyen
megoldas athidalhatja a nehézségek szakadékat és talan
azt a lélektani hatast is elérheti, hogy a pénzpiacok —
mint a Dawes-terv esetében is — véglegesnek tartvan a
megoldast, ujbol nyujtanak hiteleket Németorszagnak,
amely ezek segitségével teljesitheti a legkozelebbi annui-
tasokat. De végéredményben tisztaban kell lenniink az-
zal, hogy az ugynevezett commercializalas, vagyis mas
adossaggal valo fizetés mem egyéb, mint a probléma ki-
tolasa, — a problémat magat pedig csak kétféleképpen
lehet megoldani — vagy a német jovatételi kotelezett-
ség torlésével, vagy a német export olyan kifejlodésé-
vel, mely Németorszagot abba a helyzetbe hozza, hogy
a jovatételt feleslegeibol fizethesse. Mivelhogy pedig
ezek az exportfeleslegek is kozvetve vagy kozvetleniil
Németorszag versenytarsait terhelnék, akik egyuttal hi-
telezol is, a német export ilyetén megnovekedése is vég-
eredményben és hatisaiban egyeml lenne a jovatételi
kotelezettség torlésével.

Ebbdl a perspektivabdl nézve tehat a parisi tanacs-
kozéasok sikerétél sem lehet a német jovatétel probléma-
janak gyokeres megoldasat remélni és a konferentiat
csak episodnak kell tekinteniink. A tisztanlatast és a
gyégyulast jobban mozditana eld a konferentia siker-
felensége, habar atmenetileg taldn sajnalatos razkodta-
tasokat kellene 1s miafta mindnyajunknak elviselniink.
Herdikus gyégymdd lenne, de a beteg hamarabb allana
labra, mintha ujabb injekti6kkal hatraltatjak a jovatételi
- krizist, amely kitolhat6, de el nem keriilhetd.



