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CGine Krife desd Schweizerfranfens?
Lo Ernft Nobs.

I. Cintge Taffaden

AUn der Sidirdher BVorfe ver-
seichnete MNew Vort bei etnem
Parifurd von 5,183 folgenden
Geldfurs ;

31, Degember 1921 5.12
6. Februar 1922 5.10

30. Suni 1922 5.281%
30. September 1922 5.371/2
30, Degember 1922 5.2815
31. Januar 1923 5.361/2
28. Februar 1923 5.321/2
29, Mary 1923 5.411/2
30. April 1923 5.511%
30, Mat 1923 5.541/9
15, Suni 1923 58712
30. Juni 1923 5.67
7. Juli 1923 5.83
14, Suli 1923 5.781/2
21. Juli 1923 5.633/4

25, 3uli 1923 5.59

€8 waren Notfen der Schwei-
yerifchen Nationalbant in Jirku-
lation :

1913 : 314 Pull,
1919 : 936
im Qunt 1922 : 801

im Juguft 1922 : 725
am 30. April 1923 : 915
am 7.Quni 1923: 854
am 14, Sufi 1923: 845

in 3ablen,

Fiir 100 Sdyweizerfranfen
wurden in New Vorf Dollar
gegeben bet einer Paritdt von
19.30 (19 Dollar 30 Cent fiiv
100 Granfen) :

November 1922 19.30
30. April 1923 18.09
31, Mat 1923 18.05
30. Junt 1923 17.60
2. Juli 1923 17.48
5. Suli 1923 17.29
6. Jult 1923 17.19

7. 3uli 1923 17.11

9. Juli 1923 17.23
10. Quli 1923 17.28
11. Jult 1923 17.43
13. Quli 1923 17.26
14. Juli 1923 17.40
16. Juli 1923 17.42

&8 betrug die MNotendectung
der Nationalbant durd) Metalle:

1913 ; 60,85 9,
1920 : 65,0 %
1921 : 69,5 %,
im Dezember 1922: 65,44 9,
im Sunt 1923 : 76,75,
am 14, Juli 1923 :  74,29%,
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&3 waven ungededte Schweizernoten in Jivfulation im Vetrage
pon: Gnde 1913: 123 Millionen; Enbe 1918 : 503 Millionen ;
Gnbde 1922 : 337,4 Millionen ; Mitte Juni 1923: 193,6 Millionen.

Die fhweizerifhe Cinfubr &8 betrugen die Niic{chlage
{iberftieg an Wert die Ausfuhr : (ﬂuﬁgabenﬁ‘ber{d)ﬁﬂ'e) Der eidge-
1918 wm 428 Millionen Gr.  ndfiifdhen Staatsrechnung :

1919 um 202 Millionen Fr. 1918 : 62 Millionen
1920 um 915 Millionen Fr. 1919 : 96 Millionen
1921 um 480 Millionen Fr. 1920 : 99 Millionen
1922 um 190 Millionen Fr. 1921 : 127 Millionen

1922 : 52 Millionen

@3 ersielten in den erften fechd Monaten ded Jahres 1923 die
Sdhweizer. Bundesbabnen einen Betriebsiiberjchup von 42 Mil-
lionen Franfen und die Poftverwaltung ein Betriebddefizit von
sirfa 2 Millionen Franfen,

Geit dem Beftehen der Schweizer. Nationalbant Hat fie
folgende Disfontofas-Feftiegungen vorgenommen :

20, Suni 1907 4%, %, 12. Geptember 1912 415 %
15. Auguit 1907 5 % 28. November 1912 b B
7. November 1907 5Y% % 14, Auguit 1913 4/ %,
16, Januar 1908 5 % 22. Januar 1914 4
23. Januar 1908 4345 %, 19, Gebruar 1914 3% %
20. Februar 1908 4 % 30. Juli 1914 41/ 9/,
bhmbm, e LR, SR

. Februar 0 . Rlugu Y
14, Geptember 1909 3% % 10, September 1914 5 %
11, November 1909 4 9 31. Degember 1914 414 9,
6. Samiar 1910 3% % 4. Oftober 1918 51/, 9/,
24. Februar 1910 3 % 21. Uuguft 1919 5 %
4, Augujt 1910 3% %, 7. AUpril 1921 41/ 9,
22, September 1910 4 9 ll.ﬂu'guft 1921 4 9,
27. Oftober 1910 - 4% Y% 2. Mary 1922 3V %
5. Sanuar 1911 4 9% 17 Q,luguff 1922 3 %
6. Februar 1911 3% % 14, Juli 1923 4 9
28. September 1911 4 %

I ®ie Bedeutung ded Franfenfturzes

Aus diefen Jiffern, die ich der fdyweizerifhen Hombdelg- und
Birienprefle, den fchweizerifchen Finangrevuen und Dent Monats-
bulleting einiger GroBbanfen, fowie den Veridhten der National-
pant und dem Sdhweizerifhen Finangjahrbudy entnehme, evgeben
fich folgende Feitjtellungen :

Der Sthweizerfranfen, der im Januar 1921 den erften Plas
unter allen Valuten ded Erdenrundsd und im Juni 1922 nod) den
erften Plag unter den europdifchen Valuten eingenommen hatte,
ift von Anfang des Jahres 1923 an ifiberholt worden vom Dollar,
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oom Pfund, von der {hwedifchen Krone und dem DHolldndifchen
Gulben., Gegeniiber dem Dollar i1t er bid im Sommer
1923 um vund zebn Prozent gefunfen, Da die
Sdhweiy auf dem iiberfecifchen Marft hauptfachlich mit Dollar und
englifchen Pfund zu zahlen hat, {o bedeutet ein Sinfen ded Sdhweizer-
franfend gegeniiber Pfund und Dollar eine merflicdhe
LBevrteuerung aller diberfeeifdhen Jmporte,
alfo einer Neihe der allerwidtigitenLebens-
mittel und Robhitoffe. Obgleich das Sinten der Franfen-
wabrung nod) nicht zur vollen Audwirfung fommt in der Geftaltung
Der {Hweizerifchen Detailpreife, mupte doch {chon vor Monaten
die Tatfache regiftriert werden, dah einzelne Lebendmittel, wie zum
Beifpiel der Jucer, der auf dem Weltmarkt eine Preidherabiegung
erfubr, in der Sdhyweiy im Preife fieg. Jm Jabre 1921 ftanden fiiv
unfere Lebendmittelverforgung die Yereinigten Staaten an Der
eriften Otelle mit 225 Millionen Franfen, dazu famen vom
amerifanifdhen Rontinent noch Kanaba mit 43 Millionen und Siid-
amerifa mit 60 Millionen. €S ijt alfo flar, dap ein weitered Sinfen
Ded OSdhweizerfranfens in abfebbarer Seit Die allerperhangnis-
vollften Folgen nach fich jiehen miipte. Schliehlich wiirde die LUnter-
twertigfeit ded Franfend gegeniiber famtlichen Valuten fich geltend
machen und eine LWelle der Teuerung iiber dad Land wdlzen und
Preidfteigerungen und Streifd erjeugen. Wobl wiirbe fiir dDen
Augenblict fhweizerifche IWare ibre Abfagmbglichleit im Hodh-
valutari{chen Auslande verbeffern, da fie bet finfendem Franfenfurs
fiir Dag Ausland billiger und damit fonfurrenzfdbiger wiirde.
AUllein diefer bloh augenblictliche Lorug miifite in nidhts zervinnen,
fobald bdie Wirfungen Dder teureren Nobitoffe, Trandporfe und
Produttionsfoften in der Kaltulation ded Lerfaufspreifes {hiveize-
rifcher Crporte wieder zum JUusdrucd gelangt. Cine Senfung bes
Granfenfurfes vermidchte alfp Dden {dweizerifdhen CErport nidht
befonders ju forvern, weil nicht nur unfere induftrielle, fondern fogar
dte landwirtfhaftliche Produttion zu einem guten Letl mit impors-
tierten Robitoffen (KRunftdiinger) und Lebensmitteln (men{hliche und
tierifche Nabrung: Gefreide, Maid, Neid, Oelfudhen ufw.) erzeugt
wird,

Die traditionellen Urfaden
eined Valutafturyes.

Uus den diefen Evdrterungen vorvangeftellten Jiffern ergibt fich
cined jur Gewifbeit: Dag Sinfen ded Schweizerfrantens in der
erften Halfte diefed Jabhresd ift nidht auf jene Griinde urviickzufiithren,
Die ald normale Urfachen valutarifcher CEntwertung bezeichnet
werden, tvie Jnflation (libermdhiger Notendruct), rveftungsiofe
Defizitwirtfchaft Ded Staated und feiner Vetriebe, Die angefithrten
Bablen yeigen zur Evideny, dah ber Notenumlauf der Nationalbant
in Der Abnabme begriffen ift und fiiv die in Jirfulation befinblichen
Odyveigernoten gemiingted und nicht gemiingted Edelmetall in dea

371



Hobe von 75 Progent, bei einer etwad anderen Sddgung desd
Silberbeftandesd fogar von 80 Prozent vorbanden iff. Diefe Dectung
it befjer alg die Der meiften iibrigen Staaten und bat {id) gegeniiber
fritheren Jabren {ogar wefentlich verbeffert zufolge von Golbfdufen
per Nationalbanf in der Hobhe von 255 Millionen und ded Heims
falled pon Silber in der Hibe von irfa 100 Millionen Franfen
bet AUustritt der Schweiy ausd der Lateintichen Miingunion. Der
Anteil der durch feine Metalldectung geficherten MNoten ift un -
unterbrodhen guriidgegangen, CEbenfo bat fich die
Paffivitat der {hiveizerifchen S’)anbelébtlang (Ueber{chupp der Ein-
fubr gegeniiber der Ausfubr) wieder mebr der AUftivitat gendbert.
Die Riick{chldge der Staatdrechnung und der {taatlichen Vetriebe
find, wenn auch vorwiegend auf Koften der unterften Volfs{hidhten,
burd) KRonfumitenern (36lle) und Lobnabbau twefentlich verminbert
worden., Seif nabezu einem Jabre jtand der Didfontofas der Natio-
nalbanf, Dbdiefer Pegel ded Geldftandesd, auf 3 Prozent. Das
seigte eine eigentliche Geldfchwemme an. Kury, ed ift gar feine Frage,
Dap alle dDiefe Umftdnde audnahbhmslod einem
Franfenftury entgegenmwivten miigten, Ausg
dDenecigentlidh normalen Urfaden derVBalutas-
entwertung [dBt fidh alfo dDasdg Sinfen des
Franfensd nidht evifldren. Im Gegenteil: Der
Franfen ift gefunfen trog vorziiglidher Me-
talldecdung bdDer Noten, trog NRidganges
Ded MNotenumlaufed, trog Verbej{erung der
Handelgbilany und der Staatdredhnung und
bem QBuriidgehen dDer Wirtfdhaftsfrife in
Diefem Jabre! E3 miiffen alfo {ehr gewidhtige Griinde und
Cridheinungen wirffam geworden fein, wenn trog allem eine {o be-
tradhtliche Entwertung der {chweizerifchen Valuta Latfache werden
fonnte.

Die wivflidhen Urfadhen dDer Entwertung des
SFranfens.

$leber Diefe Frage ift in Der Finang- und BVdr{enpreffe, aber
auch in einem Teil der biivgerlichen politijdhen BVldatter eine iiber
alle Mafen poffierliche Auseinanderfesung gefiihrt worden. QAlle tun
erftaunt, ald ob bdie Franfenfentung wie ein BVlig ausd Dheiterem
SHimmel iiber ibre Hdupter bingefabhren wdre. Scdhliehlich und am
Enbde wird doch feiner ded Aufzdbhlens miide und will jeder ed beffer
wiffen ald Der andere. Man braudht indeffen fein Spezialift in
Ginang- und Valutafragen ju fein, um auf Grund einer eingebenden
Betradhtung und fritifhen LWiirbigung diefer Dbreiten Distufjion
und der ihr zugrunde legenden Tatfachen zu den ridhtigen Schliiffen
su gelangen.

&3 ergibt fich dDie eine unumitéhliche Gewifheit, daf die
Cntwertung dDed Sdhweigerfranfensd zuviid-
sufitbren ift auf die Ueberfitllung dDed {hweis
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serifdhen Finangmarftes mit KRapital, auf
Die geringen Unlagembdglichfeiten fiir btefe
Riefenfummen in {dhwetzerifden Unternedh-
mungen und auf die unfere Rapitaliften nidt
befriedigende Verginfung diefer KRapitalien
in fdhmwetzerifdhen Anleihen. Dabei verjtdvtte fich bei
den ftaatlichen Organen wie bet dDer Landwirtidhaft der Wunfd) nadh
weitertem Jinsdabbau aud durdausd begreiflihen Griinden.
Mufy, der im Vorfrithling 1922 noch mit einer eidgendififchen 5t/
prozentigen RUAnleibe eine eigentliche Hilfs- und Notjtandsattion fiir
die Herren Gropfapitaliften eingeleitet bhatte, befam fiir Ddiefen
Benieftreidh in der gangen landwirt{haftlichen und gewerblichen
Preffe wie im Parlament Obrfeigen, die nidht von Pappe waren,
Diefe Priigelftrafe befam ibm febr gut. €r wurde fortan
nhadnger Des Sinsabbaues. ShlieBlich merfte er
{ogar, Dak ein foldher aucdh den Staatdfinanzen {ebr zuitatten fame.
Dann famen fogar die den BVanfiers nabhejtehenden Induftriellen und
evflavten die Verbilligung ded KRredited ald eine Vorausdfesung der
Wiederherftellung der KRonfurrensfabigfeit der JInduftrie. Auf alle
biefe HUmfitdnde ift nicht julegt die Herabjegung des Vistontojages
der Nationalbant auf 3 Progent im Auguft 1922 juriictzufithren.
Das {ollte basd eigentliche Signal sum allgemeinen Preidabbau fein.
Man evinnert fich nody, wie {hwer im legten Herbit und {chlieflich

in diefem Frithjabr Mufy alg Vertreter der Landwirtfchaft und -

LBerwalter der Staats{chulden mit den Vanfierd su einer Cinigung
su fommen vermochte. LVor wenigen Wodhen feste in landwive-
fchaftlichen Blattern auf ein Signal Laurd ein neued NRufen nach
Herabiegung der Hypothetarzinfe ein.

Diefe ganze ftaatlidhe und bauerliche
Uftion nad Jindabbau beantwortete Ddas
fdhweigerifdhe Gropfapital dDurd eine Mafien:
Defertion ind UAudland Da im Ausland zum Jeil
tros groBerer Rififen eine hHobhere Verzinfung zu errvaffen war,
wanderten gemwaltige Summen von Hunderfen von Millionen
Franfen ind Ausland, und zmwar fegten fie fich um in VBaluten, die ald
die gefichertiten galten, alfo vorab in Dollarsd, dann in Pfund und
in die Valuten foldher Neutraler wie Holland und Schiveden. D a -
durch entftand im UAusland ein iibergrophes
Ungebot von Sdhwetzerfranfen, dDasd DdDen
KRQuerdriidgang unvermeidlid sur Folge haben
mufte. Diefer Rursriidgang ift alfo nidht in eviter Linie auf aus-
landifdhe Cinflitffe uriicyufiitbren, fondern iyt dagd be-
wuphte Wert dDer {hwetzgerifhen Finang ES ift
gany flar, daf auf den alarmierenden Niicdgang ded Franfend audy
Die aa@[anbncf)en Franfenbefiger (namentlich {oll dag Deut{che Neidh
bter mit hobhen Vetrdgen beteiligt gewefen fein) allmablich von ber
Franfenpanif evgriffen wurden und ibre Franfen lod{dhlugen zu
weidhenden Kurien, €38 wird weiter richtig {ein, dafh die Schlacht-
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feldbpdnen ded Opefulantengefindeld bder ganzen Welt nun in
Sranfen fpefulierten. Uber dDer ganze Franfenftury
in feitnen wirtfdhaftlichen Urfacden und in
feinem Uusdgang war {dmweigerifdhen Lr-
fprungs8. Das gibt die Handeld-, Virfen- und Vantprefle denn
auch 3u, wie idh dad im ,Volfdrecht” vom 20. Juli an Hand einer
grofen 3abl von Bitaten in ausfiihrlicher und zweifeldobhne {iber-
seugender Weife nadygewiefen habe. E8 Danbdelt fidh) aber im
Grunde um gar nichtd andered ald einen Kampf zwifdhen Ddemr
Groffapital einerfeitd und den RKapitalfchuldnern, den Vauern,
Kleingewerblern und Sfeuwerzahlern anberfeitd. JIn diefem
QRampf bat jest eben das Gropfapital die
Mufy und Laur ge{fdhlagen, die dDodh {o oft
feine VBundesdgenoffen waren Um 14. Juli bHat
Der Vanfrat der Nationalbant den Distont auf 4 Progent erhoht
und der Vundesdrat hat ein paar Lage {pater den Vanfen fiir die
KRonverfion eined fritheven AUnleihensd, deven Vedingungen bereits
feftgefest gewefen warven, zwei iweitere Millionen DHinjchmeihen
mitflen, um nicht die ganze Sache bhinfdllig werden zu laffen.
Diefer Sieg des Gropfapitald war moglich dant der geradezu
telearapbifchen Beweglichfeit und Internationalitit des RKapifald,
E3 ift, ald ob dad Gefes der fommunizierenden Robhren nicht blop
fite die PhHyfif, fondern aucy fitr dad Gebiet der Volfdwirtjchaft,
ingbefondere der Finanz, Geltung bhitte : dag RKapital ftrdmt von
folchen Wirtfhaftdgebieten wieder ab, in denen ¢8 zufolge Ueber-
angebot an Rendite Einbufe u erleiden drobte,

Die Franfenbewegung bat zu pbantaftifchen CErwartungen
Anlaf gegeben. Der , Vafler Vorwdarts”, der audy bie Wirtfhafts-
fragen pbantafievoll bebandelt, {chrieb bereits, der Franfen werde
auf 30 Rappen berunterfinfen. ES fommt dem {dhiveizerifchen
Proletariat febr zuftatten, dah ed fich bet {olchen Weisd{agungen um
gany fhlechte Propbheten handelt. €3 ift flar, dafy die eingetretene
Franfenabitofung eine gewiffe Grenze nidht itberfchreiten fann., Die
DBefferung des Befdhdftigungdgraves der {chweizerifchen Volfdmwire-
{dhaft einerfeitd, foivie die beveitd eingetretene Erhdhung ded Dig-
fontd (Das beift in Der Wirfung ded Jinfesd iiberbaupt) und efwaige
Qnterventionen der Nationalbant (Abftophung groper Summen aus-
landifdher, indbefondere amerifanifcher und englifdher Devifen und
Ritctfauf {hwetzerifcher Devifen aus dem Auslande mittelft des wert-
beftandigen Golbed) haben dasd Juriicweichen ded Franfend beveits
geftoppt, ja, im Gegenteil, fogar wieder wefentliche Kurdbefjerungen
erveicht, Der Kurs diirfte bald wieder einen Stand erreicht haben, der
fich wieder Der fritheren Hauffe ndahert. Wber damit bleibt doch nicht
alled beim alten : Die {chweizerifchen Marodeure, die Kapitalbefiger
und infenluticher, baben in ihrem Feldzug gegen dasd Schweizer=
polf einen Sieg errungen und die Tributpflicht der arbeitenden Men-
fchen gegeniiber den Schmarogern erhoht,
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