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WIRTSCHAFTLICHE NOTIZEN
DEUTSCHES REICH

Der nach der Reichsprisidentenwahl wihrend einigen Wochen unterbrochene
Import von fremden Kapitalien nach Deutschland hat in den letzten Monaten
wieder in erh6htem Umfange eingesetzt. Als Geldgeber kommen in erster Linie
die Vereinigten Staaten von Amerika, dann aber auch Holland, Grofibritannien
und nicht zuletzt die Schweiz in Betracht. Die Summe der seit dem Monat
August auf diese Weise — teils in der Form von im Auslande emittierten An-
lethen, teils auf dem Wege des borsenméfligen Ankaufs von deutschen Wert-
papieren, oder des durch Banken im Groflen betriebenen Placements von Gold-
pfandbriefen — nach Deutschland gestromten Kapitalien kann selbstversténdlich
nur schitzungsweise ermittelt werden, diirfte aber nicht weit unter einer Mil-
liarde Mark liegen. .

Diese Masseneinfuhr von fremden Kapitalien mag zwar momentan ange-
sichts der immer noch vorhandenen Kapitalknappheit fiir die Empfinger vor-
teilhaft sein, bedeutet aber sowohl fiir die deutsche Volkswirtschaft als auch fiir
den ausldndischen Geldgeber eine nicht zu unterschitzende Gefahr, die aller-
dings vorlaufig, d.h. solange der Kapitalimport unvermindert andauert, nicht
akut werden wird. Diese Gefahr liegt in der ganz gewaltigen Belastung der
deutschen Zahlungsbilanz, welche als Resultat der sehr hochverzinslichen aus-
wirtigen Verschuldung dann eintreten wird, wenn die laufenden Zinszahlungen
nicht mehr, wie bis anhin, durch das Eingehen neuer Schulden, sondern aus
normalen Uberschiissen der deutschen Volkswirtschaft beglichen werden
miissen. Diese Uberschiisse sind heute nicht vorhanden, denn sowohl die Han-
delsbilanz als auch die Bilanz der Zinszahlungen und der iibrigen unsichtbaren
Exporte sind stark defizitér, so dass gegenwirtig die ganze deutsche Volkswirt-
schaft gewissermaflen « auf Pump » lebt und weit mehr verbraucht als erzeugt.
Das Missverhaltnis zwischen Konsum und Produktion fithrt dazu, dass die ganze
Wirtschaft von ihrer Substanz zehrt, und, wenn sie einmal iiberschuldet ist, von
der Substanz ihrer Glaubiger.

Diese ganze Entwicklung wird natiirlich gefordert durch die Bereitwilligkeit
der durch hohe Zinsversprechen angelockten Gliubiger, immer neue Kapitalien
in Deutschland zu investieren, ganz unbekiimmert darum, ob diese Zinsen auch
aus den Uberschiissen des schuldnerischen Unternehmens bestritten werden
konnen, und ob die deutsche Volkswirtschaft als Ganzes in der Lage ist, jahrliche
Zahlungen in dieser Hohe an das Ausland abzufiihren. Sobald der Stand der
deutschen Zahlungsbilanz dies nicht mehr erlaubt — z.B. weil der Zustrom
fremder Gelder nicht mehr rasch genug steigt —, so ist auch die deutsche Valuta
der Gefahr ausgesetzt, die seit zwel Jahren erfolgreich verteidigte Goldparitat
nicht mehr behaupten zu konnen ; daher auch der Widerstand der fiir den Schutz
der Wihrung in erster Linie verantwortlichen Leitung der Deutschen Reichs-
bank gegen die Aufnahme von weiteren Anleihen im Auslande.
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