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orolderen Teil auf der Geldseite liecen

werden. In der Tat hat sich in der
ocleichen Zeit die Gesamtmenge der Um-
laufsmittel '_Ht‘ii']l“lliill]\Il!ilt"ll:, Rentenbank-
scheine, Miinzen und Reichsbankguthaben,
die ja auch zu Zahlungen dienen und zu-

ucliil i"l{l'[‘f{_'i[ ili IL’II!]'\HHIPI] L_’:f‘i.'lllﬁl'll[ wel-

L1 L{}“{u‘j‘[;'- — lli:i" _\[l'll'-_'t_* tli'l‘ l__-I'[l[Lilll..ﬂ—

mittel. so sacten wir. hat sich von Juni

bis Januar ebenfalls um socar 25 Prozen

o

namlich von 3,9 auf rund
0 Milliarden Mark. Sie ist seitdem noch
erheblich gewachsen. wihrend die Preise

vermehrt.

emne ruckliufice Bewegung zeigen, 1m

i

Marz aber 1immer noch cut 15 Prozent
iber dem Juli v. J. ;.Tt:*l;ilult_‘ll haben.

Worauf ist denn nun aber diese ritsel-
hafte Gelderschopfung zuriickzufiihren, da
sie ja, wie wir sahen, nur zu einem
kKleitnen Teil auf Reichsbankkrediten be-
ruhte? Auf zwei1 Ursachen: erstens auf
die Ausgabe von Miinzen durch die Re-
gierung (Miinzumlauf April
Viall., 1925: /428 Mill), zweitens auf
Devisenverkiufe an die Reichsbank. welche
datiir Noten abeab.
11it_' t'Ill*i_'llt‘illL'Ilf._lt_‘.
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l.etztere Ursache ist

_____-——_____
Gesamte Umlaufsmittel
(Mill. Mark)
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1924
Januar . . | 117.3 3101 311D — 14
Mirz . . .-| 120.7 | 3613 3677 |* — 196
_Il_lﬂi T, 11-1” 3945 36H3 A 2AN()
Juhsessl 21204 4077 3434 L. 0643
Oktober . | 131.2 4575 4027 -+ 043
Dezember | 131,3 0160 4149 --1011

1925
Januar . 138,2 4930 4028 - 952
Februar 136,95 0341 4129 +1212
Marz 134 4 5261 4091 11170
Aprl . ? 0293 4128 1-1125

Das bedeutet, da3 die deutsche Wirt-
schaft sich durch Verkauf von auslindi-
schen Vermf}genswerten oder mit Hilfe

von auslindischen Krediten diejenigen
ui‘]t'lu_’ illl‘
aus Krediten der Zentralnotenbank nicht

zur VYerfiuocune cestellt wurden.

(eldmencen verschafft hat.

_ Snut'ii
diese neuen Marknoten aus Krediten des
Auslandes stammen, wire hier von einer
unorganischen Vermehrune der Kaufkraft

Al l't_‘tllﬂ.‘ll. \\1‘11‘[14_‘ t“i‘ j]‘t'int‘ i“ 1“N llllll][l‘

trethen konnte. Nun hat die “rililu'h;”

aber gar nicht die Preise in die Hohe ge-
trieben, sondern die Preise der Waren
rillt] _L_:*‘*iil"._"t‘n und ll{'tlﬂ‘[l e1ine i__"['lhll.#lt'l'*‘
Geldmenge zu 1hrer Bewecune erforderlich
cemacht! Das sehen wir in unserer Tabelle
H‘lilill 11;1[:1!1%, tl:l[.’] i“l.‘ l’I'l_'i*lH‘Hf"_"H[i;_f' 11“[‘
Steigerung der Umlaufsmittelsumme vor-
auslauft. Wir

oben, dal5 jene Warenpreiserhohung 1n-

behaupteten doch aber

tlatorischen Charakter trage, auf Grund
t'illl‘[' {;*'lii‘-i‘l'llll']il'llll'_f t_“‘l‘l_li]'.:l rl*i: Hltli
T1ULT lx””l{lll i]il.‘ (;t‘]ll‘»l*]'lll!'li!‘lllﬁj_:r ersit ]l-‘ll’]l—-
her? Da scheint etwas nicht zu stim-
]Ill‘H: l)ul.'li. €S :-Iilllml :l]lL“'-, WeIlI ‘nil‘ nam-
lich feststellen, daf? jene Geldvermehrung,
der die Preissteicerune zu danken 1ist.
nicht in Deutschland, sondern 1m Aus-
]illli]l_‘ L.‘l‘liwl‘_fll’. [;Hil Zwar 1"-|‘ LI clt‘-~
Ritsels ],n"nllll_:_: oleich yorweg zu nehmen,
der entscheidende Faktor fiir diese Be-
\\'1‘;1_1[1'__;' l_:iL‘ {__;1_"lt][lii“lil\' tltd‘l‘

Staaten.

Vereiniegten

Es mufd hier allerdings bemerkt werden.
dal5 der besonders autfathige Tiefstand des
deutschen Preisniveaus vom April bis Jum
1024 auf den Drueck der Stabilisierungs-
krise zuriickzufiihren ist, so dal3 die kraf-
tice Preissteicerung Juni bis Oktober zum
lell auf die Erholung von den Zwangs-
liquidationen zuriickgeht und nur zum
anderen Teil auf eine Preiserh6hung der
Einfuhrwaren. Immerhin scheint letztere
t"li[ht.‘llt'inli'lltl gil‘\\t'rt‘lt Z11 5t_‘ili. “;'II]{, H;il‘
werden wir i1n diesen komplizierten Din-
gen allerdings wohl nie sehen. Es mulf}
uns geniigen, wenn unsere theoretischen
.\lrlt_*itnnj__ﬂ?n eine :-':'hl[lusi'__"r_' Antwort lie-
fern. Diese aber lenken unser Augenmerk
aul die ganz paralelle Entwicklung 1n
den Vereinigten Staaten, wobeli wir uns

daran erinnern wollen, dall wir, von
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