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Biv mddpten verfuden, bie Frage der fe!ﬁftc’inbigq
Jtationalbant aus folgenden Oefidytépuntien ju c:ﬁrtmt:?
Auj welde Weife Ionnien die auf bem Gebiete bey:
| Dionardie gu erviditenden Rotenbanten unter moglidfe
geringer Siorung ded wictideftliden Lebend mfgrﬁlﬁf:'-
werben? Auf welde Bafig joll bie {elbftanbige Notenbank
gejtelit twerden wnd fdlieplidy: welde Mittel weiven s
eigiet, den lebhaft ju  werben berfpredhenden Waremw
uStaujd) ber boneinanber gefdyiedenen,  irtidaftlig
1ebod) aufeinanber angewiejenen Staaten 3u forbern?
Slmud]E mitpte bie Ungarifde Nationalband 1
Jioten” ber Lefterveihijdh-lngarifhen Bant, die auf m
Gebiete bes ungarifdien Staates in BVerfehr find, eingichen
und burd) cigene Banknoten ctfehen. Schon jefst nriffen
wir bemerfen, daf; biefe Sonverfion glei 3tiligl mit fanhs
lichen auf dem Gebiete des alten Defterreidi fich Hilbender
Stagten und auf identijder mathematijder Grundla
burdgefiifri werben miifte. €8 mdre unbenfbar, dai big
newe bihmijdye Notenbant beifpieldmeife fiir die gliyges
jogene alte (eldeinbeit wm 50 Progent tweniger - neme
Cinbeiten emiitieren jollte, dhrend jur gleiden Rett die
ungavijdie Notenbanf auf der Wafis von 100 Progent
Tonwertierf. Yn biejem Falle ware namlich die Beanhotens
tmbafion aud Bohmensnad) Ungarn  nidt ‘aufaubaltens
Jus vielen nabeliegenden — gauptiﬁélich Joaialen s
Griinben erjdeint die 100progentige ' Banfnotenfonvers
fton al® bie jwedmdpigite. Wenn wiv die auf et Hew
biete ded ungarijdienStaated inBeelehr befindlichen Notesn
ber DOeftervetdhifd-Ungarijden Bant durd) die Noten ber
Ungarijdjen Nattonalbant erfefii haben, werden tvir ngs
tielidy gugleid audy wiffen, e grof da8 in  Mnhare
gitfulierenbe Banfuotenfontingent der  Oefterreidhifdie
| Ungarifdien Ban? gewejen ift. Died 'iff ans dem Grunde
| nichitg, weil in Ungamn toeit mehr BemFroten in Verfe
| finb, -al3 bie ungarijde Regierung ~ ber  Defterceichif
! Ungarifden Banf jduldet. lingatn Hat wahrend = ded
| Strieges ‘offenfunbdig mehr ar Oefterveid geliefert, old
[ Defterreld) an und und fiir bod Pins Vandoten
| Dad Banfotenfontingent aljo, bad bie newe. Notens
{ Banf ugegen Eingiehung ded alfenn Rontingentd emitiiest,
3 L in gwei Teile. Der eine Teil™ rveprafentiert dig
Sduld ber ungatifden, der anbece bie ber ﬁt‘-bemidiiJ
Regievung; ben emen Teil [hulbet™ der IUngari
| Rationalband bie ungarijde Regiering, dent anbeven Teil
bie bfterveidiijche. Daran, baf die ofterreidiijde Rc&
g, bégiehungdiveife die Regierumgen der auf -bemt
biete bed alten Dejterceid) entftaridenen  Staaten ' biefe
ibre Gduld durd) Emittierung von WMilliarden Rentems
anleihen Tonfolibierer jolften, ift unter Den' gegenwiriie
gen Verhaltniffen nidt 3u denlen.’ €8 erfdeint alfo fene
Lifung al8 bie-gwedmapigfte, monad bie unmﬂ?t Res
gieganig- bie - ber’ lngarijden Nationolbant  gegeniiber bes
tehenben. Sdulben. dér Regierungen der auf dem Geb
e alten Defterveid) entftandenen Staaten gegen bdurdy
biefe Regierungen 3u - leiftende; . mit . volerveditli
‘Sauftion verfehene Gavantien dibernehmen und - daf: die
ungarijde Regierung bdicje Sdulben an die Ungarijde
Kattonalbanh vielleidit dann md “in~ Jolder - Raten
juritdzahlen wivde, weni und wie die Regierungen beg
qué bem alten Defterreid) _entftanbeneh’ Staaten ihre
(Sduld bet fndarfiden  Regicrung  gegendiber « Hlgew
werden.- Fiir Jalle Falle werben wir aui ber  Frichends
fonferens energild) bafiiv etntveten muiiffen, bof§ Die Tike
gung diefer Sduld in moplidit rejdem’ Tempo ‘erfolgt.
Nady der-Banfnoténfonverfion mitfte bie Nudjdreds
“hung einer Bermbgendfteuer on die Reihe fommen. Wiy
toiirDe e8 fiiv widtig halten, wenn die Steuerjubiette bie
Hthneit “borgefdyriebene-  Vermogendftener tunlidift i
-tiegsanleihenbligationen gablen wiitben. Gine Huds
time- Bievon wiizbe blof die - Steuer -ber Grunbbefiger
bilben, Die bie &teuer burdy: Meberlaffung eined = Teiled
ihred “Grunbdbefifes in natura entriditen witchen. Dicjen

iw

> Srindbefis ober. einenr Teil dedfeiben witrbe der Staat an
die Tandermerbénben Poawern verfaufen, bie den Gegenms
» et ded Grundbejibed gleidfalld in SrieqBanleibeobligas
» tionen beaablem wiirben. G8 mitfte genau  feftgeftelt

| lverber; oie biele Progente bder Vermogendfteuer mit
Srieaanleihent und wie viele Progente in BVaninoten gu
¢ begahlen dodren, Ded weifeven utlifite aud) ber Furs fe
geftellt werben, gu - dem ber. Staat die Obligationen guriide
| nefjmen, begiehungsiweife-in die BVermdbgendjteuer. etnrede
fent wiithe: Die Einlofng der Kricp2anleihen wave aud
tedmifeh Teine 3u fdhwtecige Operation: 3 miiften mit ihe
eben Dje alten Feidhmuigsitellen betraut roerben. - Jeber
Vefiber von Sriegsanleibe miikte aufsefordert werben, die
in Jeinem Gigentum befindlichen Oblipafionen innerhall
gitter fefaufbellenden [rift und Dbei fonjtiger UGeftimmies
Sanftion on. ixgenbdeiner -Heidnungdjtelle ju deponierem,
Derienige- Teil. der Lblinationen, mnrit weldent ' ber
Steversahler feine. Vermbdaendjtener begahlt, tolirde durdy
bie Betdmungdftelle an die: Staatdlafje qeleitet 1erbens
béit andeven Leil wiirde bie Jeidhnunpsditelle in Kommif
fion mehmen und auqunften bed Stontod bed - Juhaberd
der ‘Obligafionen ‘an joldie Stederjahler berfoufen, bie
gleidifalld aur BVeaahlung ihrer Vernidgensdftéuer Srieqdes
onleihenblinationen, juden.

Daf bie Sriegdanleiheobligationen it  LWege bey
Bermdgendjtener in je groBeren Mengen an den Etaat
gusiidgegabll werben, ift nidt nur aud dbem Grunde toide
itg, “bafy Der &toat, ridhtiger gejant, bie Probuftion ded
Lanbed von ber” Qoft dexr  Kriegdanlethefupomd - befreit
tetde, fondbern hauptiadlid) deshalb, weil die Bantnotens
emiffiondpolitif ber” neuen  Nofenban? * dburdy bie" in
jdivadien_Handen Befindliden, in bie Milliatden gehens
ben _Srieadanleihen - veveitelt  mwerben. Ionmte. = Die
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erveidifde-lingarijdie Bonf und bie Abrigen Nriegds

ble Berpflidhiung iibernommen, auf bie friegdanleiben
entjpedende - Qombarbbarlehen gegen einen billigen
Bindfuf su bewilligen. Die neue Notenbant wire alfo
jue Liquidierung von Sriegdanleifebarlehen, begichungs:
eife ur Boninotenemiffion aud) in bem Falle ver
pilidtet, wenn ihre Politif eine Einjdpranfung der Banl
notenemifiton borjdireiben iirbe. Damit allo bie Rolis
fif ber neuen Notenbant effeftiv fein Ionne, mitfite ber
Gtaat einen integrievenden Teil ber Sriegdanfeifes
obligationen im Wege der Bermbgendjtencr urilde
belommen,

Grit wenn die Mideinldf eine$ grofen Feiled
ber Obligationen gefidert fein wich, Tann bavon die Mebe
fein, bie Bermdgendjtewer auf einen Leil ber im Verfehr
befinbliden (jdyon bon ber neuen Notenbanf emitticcten)
Baninoten audjubehnen. Bur Enifdjeidung ber Frage, in
weldiem Tempo und wie bie neue Notenbanf die g%m
bie Noten der Oefterreidijd-Ungarijden Ban? in Were
fehr gebradyten Banfnoten eingichen foll, milkten fith bie

Hervorragenbiten finangiellen Talente bed Landed bers | b

einigen. Die Lofung biefed Problemd erfdeint aud bem
@runbe {beraud divierig, tweil e8 Peinen nod) fo prafe
fijden ober theoretifidh qebilbeten Volldwirt gibt, ber
nidt baran fejthalten wiirhe, baf die Notenb Banks
nofen nur auf Grund banfmdRiger Bebedung emitticren
pitrfen; e$ gibt feinem Nationaldfonomen, ber midt bie
fdhablidhe Tirfung - eined Saanrnotndantin%cgﬁ 1=
fennen. wiirbe, bad nidht ein tictiBafilithes firfnis,

lonbern der Zwang ber Megierung jur Finangterung bed
Srieged ?uerbnzgeﬁmtﬁi Hat. ﬁageg[m gibt ed freilidh
Nationalstonomen, ber nidt im Haren er Ivare, mit

veld) [diweren Eridiitterungen fiix die Wolldwirtidha
bed Lanbed bie ploglide, mit cinem Sdilage dor
gehendbe Eingichung grofer Banlnoterunaffen verbunben
indre, TWiv bitrfen namlid) nidht quper adt lafjen, baf bad
Deute in BVerfehr befindlide enorme Banduofenquaniinm
in bier Jafren in verhilinidmifgig fleinen Maten in die
Blutgirhuletion imferer BVolfBivirtidaft pelongt ift, und
baf biejed Quantum dbem wirtidhaftlidhen Leben auf eine
mal au enigiehen eine ebenfo toblidle Operation tware,
iote oenn man und mit den hewde in t befinbliden
Benineten auf einmol fiberflutet Bitte, N ie ein
Bafferftury foll bad Banfnotenfontingent auf dbie Notens |
ban? bernieberjaufen: e8 wuf biclmehr in
miblidh guriidfirdmen.
. Die Drdfithrung biejer Operation denden tvir und
tm ber MWeife, daff ber einen grofien Teil ber Rriegds
anletheobligationen imb einen fleinen Teil bed Baninotens
Tontingentd eingiehenben erfien Bermdgendftener in langs
jamer Reibenfoige mehrere fleinere — bie Emgiehmg
bon Baninoten anftrebende — Bermdgenditeunern folgen
oiitben. Jnatoilden aber, Hid biefe Ieineten BVermdgends
Ftumt audgejdhrichen toerben, foll fidy bie meue MNotens
an? ber Nadfrage ber Srebitbewerber nidt verjdliefen;
wabrend fie bie im Wege der Meineren BVermogensdftenern
gu ibr guritdgeleiteten Vanfnoten en fid) pieht, joll fie
tejenigen nidyt abieifen, bie fid) um Esfompiierung von
Bavenivedijeln an fie wenben. Auf biefe Weile wiicben
tir namlid) bahin gelangen, bof bdie im Jniereffe ber
Ginangierung bed Rrieged emittierten Banfroten wieber
gur Notenbent guriidlamen, in den WVerfehr bogegen —
natitelid) in weit geringerem Mafe ald bad Nriegdbands
notenfontingent — folthe Banfnoten guridpelongen
tmivben, bie eine TWaremmwedifelbeduny haben, beven
Emiffion alfo durd) ein wivtdaftlided Bebixinid be-
finbet und mit einer Warenbrobuftion perbunben it
te- gropen Stdrungen fonnien ouf biejfe Weife bielleidht

bermieben mwerben.

M8 Iogijde Folge Ded @cfagten exgibt fidy bie
Intwort auf Die Frage, auf iwelde Grunbds
loge Dbie Jiotenban? bafiert terben  jol. Die
forberung, Do wir Dbdie im  JInlanbe girfus
Herenben Baninoten aufer ber ﬁanl‘mﬁfjigm Bededung
ber TWavenwedfe! audy nod) mit Golb beden follen,
Iinnen wir — olne bie Beredjtiqung foldher Forberung
an biefer Gtelle g beftreiten — in Ddiefem Augenblid
Foum fir affuell Halten, el wir foum in der Lage
féin birrften, ba3jenige Gioldbquantum zu bejdaffen, bas |
g dem Banffontingente, mit dem toir vorausficitlid) |
nod) lingere Beit hinburd) ju redinen Haben werben, im
Werhialtnid fHinbe. Jn Den Notenbanien der neutraien
Rinber haben fid) zweifellos madtige @olbborrite ane
gebiuft, aber cbenfo weifellod ift 3, baf bie Srchbits
mititute ber neutralen Staaten bon ben Ifriegfithrenben
Randern mit Krebifanforberungen berart in Uniprich
gettomimen fein twerben, baf bie newtralen JMoterban’en
{don egen biefer forcierten Strebitgewabrung nidit febe
geneigt fein twerben, auf grofgere Linantitdten Gold m
pergichten. Wiz mitflen baher vorerft bie TWarerwedyjel
ald Dedung der Baninoten afjeptieren. Wir Iinnen an
bie ®olbeinfubr aud bem iBlambe nur benfen, wem
ir Bereitd Robjtoffe befiben und bad Baninotenfontine
gent ftarf vebitgiert Haben twerben.

Die allgemeine und gang auferovbentlidie Aenberung
it ber Riditung ber Politif Eonnte aud) an dber wirtidaft-
lichen Berithrung ber Mationen nidt [purlod voritbers
gehen, Obgleid) it in diefem Moment nod) nidyt wifjen,
ob bie linion ben Fveihanbel diftieren ird, fpridht dod)
die Jahlimgss und Handeldbilang ber Bereinigien Staaten,
bie fehr aftiv 3u werden bverfpridht, dafiir, daf bex
sreibandel fiic Amerifa nidht nur eine vernunfigemife
sortiesung ber Wilfonjdien Lheorie, jondern gugleid aud

ewn gropariiged Gejdaft bebeutet. Fitx bie nadifte Beit
aber Dat oll bieg feine allju grofie praftijde Bedeutuna.
Eine Politil wirtjdaftlider Abgeldiloffenhert werben inir

in Der bem Striege folgenben Heit ebenjoweniq Befolgen
fonnen, wie fie etn Fabrifdbetrieb nidyt befolgen fonnte,
beffen Mohmaterialvorrat gur Neige gegangen if. Um
aber ben Jmport miglid) gu maden, miffen wir fic |
frembe Bahlungdmittel forgen. Die alten Waffen ber
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