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E‘,‘gt Srieden Berrfdle am Rapitalmarfte fm
unb gangen basd freie ©plel bor Srlfte. Wer fapit
gubieten haile ober wer fapital juchte, Fonnte died tun,
obne dag ihm Diebei durd) das Gefe irgendwic Sdran-
fen aejogen twaret. Mur toenn fidy die ftapitalnabme in
bejtimmten ormen (Neuemiffion von UAftien) abe
widelte, war die flantlide Juftiminung notwendig, da bei
uns im Gegenfag gu Teutidiland fdon vor bem Nriege ber
ogenannte fongeijiondzivang Dbeftand. Einen bie Ber-
altniffe am Sapitalmerlt jtdcfer beeinfluffenden Ge-
vaud) bat ber Staat pon dicfer Befugnid jedody niemals
gemadit und die Folge mar, daf fid) in Wirflidhf+it nur
eit  grofer Hlegulator aim  Geldbmarfte borfand:
ber fih  jeweil aft  Ungebot  und  Nadirage
ocbende ~ Jindfah, ber je  moadidem, ob  Hodi
oder niebrig, einbdnunend, beymw. ancegend auf bdad
ngpitu.!leif:-?ﬂdﬁft witlte. Daneben fam aud) nody bder
Distontopolitif der Dejterreichifdlingarifdien Banf eine
grn% Bebeutung an, wenngleid) hiebet einidrinfend bee
merft werden muf, dak fich unfere Notenbant vor bem
firiege biel gu febr im Fabrwaffer der Groftbanter be
and, al$ dofy bon ciner Disfontpolitif etwa nad) deut
dem Mufter bdtte gefprodien werden finnen. Die une
Eﬁr_f'l e Gejtaltung unjerer Handeld- und Bahlungsbilans,
er lﬁ%ﬂid&e Bumwadi$ an neuem Sflapital und bdie relativ.
i;ra en Anfpriidhe der Anbuftrie fiibrien dabei gu mander-
ei Unftimmigieiten anf dem Geldmarft und 3u einer
Stapitallnappbeit, die wicher au eciner Bedbenflidien fHredits
ii_beribunnung 9nlak gab. Tiefe freditiiberjpannung war
nidyt gulest bic Bemn[aﬂunF bed Moratoriums, had bei
Fusdbrudy dbed firieqes erlafjen fourde, 1
Baupt unfer fapitalmarlt in jenen Seiten der Fiibhrumg
efites rutmen und iiberlegenen @Geifted entbehriz, Dad
finangpolittidie €haos jemer Tage muf man fidh aud
bor Mugen balten, menn man bdie FPeage aufivirft, wie fidy
unfer Ropitalmarft nady dem Sriege geftalien foll.

Der Sernpuntt diejed Peoblems liegh pweifellod in
bem Umfang, in dem fidh nady dem Seriege die Sapitals
nadifrage toieber geltend madien wicd, Ales fpricht nun
pafiiz, pafy ein Sabilalbunger Hervorbreden wird, wie er
faum nom bdogeiveien ift. Ter Wicberanfbon der jer-
fiorten Provingen und die Wiederinjtandfegung bder
Eijeitbahnen erfordern cllein jdon Milliarben, bdic der
Etaat nur ouf Sem Anleibetveq wird aufbringen finnen.
Aehnldd) [iegen bie Verhiniffe bei den fommunen, die an
eine fonfolidicrung ibter im flrieq aufgenommenen fre
bite benfen miiffen und die dariiber binaud nod) Hunderte
bon Millionen bendtigen werden, um die im Srieg aue
rildpefiellten Sffesttlidhen YMrbeilen wieder aufnebmen su
Finnen, A8 ftarffter Sonfurrent auf dem Geldbmarkte
ierden aber nad) dem friege Handel und uftrie auf
treten, bie bisher al8 Sauptaeidiner fiic friegdanleiben in
Weiradit famen und bie nad fNriege ibré Vnleibe.
jtiide in @efddftefapitalien auriidverivanbeln werben.
Lamil ift Dereits das Sdjidjal angebeutet, dba8 unferen
Sricgsanleiben nad) dem SQriege winft. Momentan ift
peren Lerginfung hod) genug, um bden MWetthewerh der
Gffelten ausbalten ju fonnen. Nad) dem Nriege werden
fedod) die @ewinnmialidifeiten in Handel und Nnbduftrie
verart hody fein, bak felbit eine reale Berzinfung zu mehr
al8 6 Brogent nidit mehr hinreidit, um einen gemaltiamen
Mitdftrom.  Per Rriegdanleibeftiide bintangubalten, Tiefe
riicd{dufige Bewegung wirh nm jo ftacfer jein, fe rafder
unjere Jtobitoffeinfubr vor fidh gebt und je eher die auf
ben Friebensbetriech umaeftellte Voltswirtidaft wieder in
Cdioung fommt. Aud) der Surdriidpang der Anleihen
wird faum ein geeigneted Mittel fein, um den Riidftrom
eingubammen, benn {o weit bad Rapital and  Krie

etottnen eniftanden ift, wird & fleine Rurdverlujte nidit
&fyeum, befonbers wenn Ausdfidht auf grogeren Gewinn
g:m:ben ift. Nur fiir den Fall alfo, dak unmittelbar auf
n Strieg eine Beit wirtidaftliden Stillftandes folat,
fann auf ein langjamed Tempo in dbem Buriidftrdmen ber

 (wird, wn den Sloatebebarf ju beden.

| telle an der Cfeltenborie und der Wtk ibrer
twie benn iibere
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nfeiben geredinet iverden. Diefer wirtida!
ftand wird aller Borausjidyt nach aber aushl
i verlangt c§ benn die Vorjidt, fid) bereits id.gt nad)
teln umgufeben, bon benen eine Bﬁihunﬁ“ e8 Anleil
marltes crhofft werden fann. Jn erfter Cinie ift da
Bahlung Der Rriegigewinnjtener
ftriegsanieibeftiiden ju nennen, Daburd
‘nun fredid) die Geftaltung  bes
cinflust, benn Jdiieplich hanbelt e fi ba wm
Summen, die angefidis der in die Milliarden gehenden
StriegSanleifebetrage beinaje veridiwinden. Aud) der viel
weiter gefiende Borjd)lag, daly die Mriegdanleibe bei der
Entriditung der Stenern iiberhaupt an Sablungsftatt an=
genonunen werde, bringt feine 2ojung ber Frage, da die
Negierung audy nady dem Stricge bare Witiel notrg haben
linter jolden Umftinden hiche eine IBieber g
am Sapitalmacft bejlanden bat, fid)y an  bem eigenen
Wirtihajtsleben bergreifen unbd fdon aus dem Bmang
der Werhiltnifle erg'dt fid) die Foxderung nody ciner Re
gelung, und Ueberpadnmg bes Sapitalmarties. So eine
fad) bas Pringip it — Sidherung und Shup der Sriegs-
anleiben, avedmifige Buteilung besd vorbandenenstapitald
an bie Sapitaljudenden — fo grof} find die - |
feiten, bie fidh feiner Trrdifilhrung in der B - ents |
gegenftellen. Die’ Unfgale, die 8 da m [Blen gi
in bor Foflficllung dor Dringlidifett, mit der neucs fa-
pital in den eingelnen Fillen bendtigt wirh. @Ein  Wweit |
ftrengered Lorgehen als o3 bikber iiblid fen ift, wich
da notwendiy fein, denn die eine Tatjode it fider, dah
ir ‘nad) bemr Sfriege nur ben  drinpendften 10
bebdarf tverden befriebigen Fonmen. Mucy der Bulafjungss
h 3 it ithrer Bufantmen-
fegung mwird man nady dem Striege iveit grofere Aufmerks |
famEett widmen milffen, benn bier it jo slemlidh bag ein- |
aige Mittel gegeben, durd) bad die Vanfen su groBerer |
Buriidhaltung bei der Sredifpabe pesioungen iwerden |
[énuen, Vicher war felbft mit "der Gavabrung von Sre
diten, Be entgegen ilrer eiqentlichen Mrhrmmaq Iﬂ
ainoeftitionen berenbet wurben, leine fiir b
Banf verbunden, da in einer gur rediten [eit einfegenden |
Stapitalderbifung immer die Gewdbr einer Niidzablung |
Diefer Stredite pegeben par. Wicd nun bdie %ummiﬂhﬂ:
bon Alien, bezw. Serem Bulafiung an der Dirie in Kvage |
geftellt, fo crg'dt fich dautit fitr bie Vanfen von felbjt der
Swang ju duferfier Borfidht Lot feder Met bom  HNredits]
bingebe. Die dhdrfere ﬂenufﬂd}tiguugl-bu.
Bulajfungsijtelle dilcfte jonad hbinreiden,
umbdie Erhaltung desd Gleidhgemidties am
fapitalmarft und Sduy dber Anleibe su
erreidien. Unler biefe veridhirfte Nontrofle fallt aud |
bie Ansdfubr von Stapital nady anderen’ Linbern. Tie filr |
die Beit nady dem friege su ermartende Savitalfnappe
heit wiitde an und fiir fid) eine Yushubr von Sapital ober
vie Erriditung bon grofen fFilialu : fngen tm
fusland fo gut wie wnmdglid) maden, wenn nidt ges
wiffe SriegSvecdiener wiren, die, fdhon. um bu:-«%en‘-'i
mogengabgale  su ' entlisimmen, alle? baran fe tha, |
um ibhre Gelder in die Shweiy ober nod
Solland wegyuidleppen. Ein redizeitiges Gine|
greifen on ESeite oS Staates it da unter ollen Un-
ftanden peboien, jdjort mit Rikdficht auf un{ene-ﬂatu&,-l

die eine Slapitalausfubr nidt vertrigt. Sufammenfofiend
1jit iiber den HBiwed der lUcherivadning bes Mapitalmarftes |
nady dem Rricge su jogen: Dem RKapitalbedarf, der ﬂﬁ1
nady bent ftriege benmerlbar madien wird, unmd ber feiner- |
fcitd wieder von bem Teurpo unfererfriebensmirtidalt abe
Bdangt, fiebt ein unsuveidended Sapitalonacbot g
Die Folge dabon wird eiu fiorfed Mnschen eS8 Binss

fufied und domit ein Trud auf Die Rricglaniciben

Der einzige Mudivey it 1 el oy

b8 SapilaMadorfes, ber nady Makaabe ber bo
idaftlidhen Tringlidleit sut befriedigen .
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