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Zur Kurshewegung der Mark.
Die Widerstandsféhigkeit, die die Mark auch an
den Tagen der Konferenz wvon Spaa zeiglte, an
denen die Gefahr ecines Auffliegens der Konferenz

drohte, war plotzlich durch eine Riickwirtsbe-
wegung der Mark im Auslande abgeldst worden.
Das Ausland beurteilte zunéichst die Ergebnisse der

Konferenz von Spaa fiir Deutschland ziemlich giin-
stig, weil es in erster Reihe an die Kredite dachte,
die Deutschland auf Grund des Kohlenabkommens
erhalten soll. Als dann aber fiilhrende Ménner der

deutschen Industrie iiberzeugend nachwiesen, daB
dieses Kohlenabkommen schwere Storunden im
Produktionsprozel Deutschlands und in seiner

Ausfuhr im Gefolge haben miisse, wurde man im
Auslande nachdenklich. Insbesondere hegte man
in den neutralen Léndern l"-tfilrc!][ungcn. dal
Deutschland durch das Kohlenabkommen daran ge-
hindert werden konnte, weiter Kohlen gegen Le-
bensmittel zu liefern. Das wiirde naturgemiB die
Zahlungsbilanz Deutschlands mit diesen Léndern
iiberaus ungiinstig beeinflussen. Die Befiirchtungen
dieser Art blieben auch dann noch bestehen, als
von zustindiger deutscher Seite betont wurde,
Deutschland werde die auf Kohlenlieferungen auf-
gebauten Lebensmittelabkommen strikte innehalten.
Am stirksten wich die Mark in Holland. Von Am-
sterdam aus, freilich auch von Neuyork und Lon-
don aus, suchie man gréfBere Markbetriige, Lie-
ferung nach 3 Monaten abzustoBen., Es ist nun be-
merkenswert, daBl gleichzeiti¢ mit der Mark auch
die Ententedevisen scharf nach unten gingen. Und
damit kommen wir zu den Hauptgriinden des Sze-
nemwechsels am Valutamarkte. Die erfolgreiche
russische Offensive geden Polen hat der Welt die
Gefahr des Bolschewismus greifbar vor Augen de-
stellt. Die Hauptleidtragende hierbei war natur-
gemidl die Rmum.mr[., weil ja das Vordringen der

Sowjetheere die deutschen Ostgrenzen bedroht.
Aber iiber diese aktuelle Gefahr hinaus beun-
ruhigte das bolschewistische Gespenst die Ge-

schiiftswelt aller Linder, Diese Unruhe hat nach
der Ankiindigung eines russisch-polnischen Waffen-
stillstandes allerdings erheblich nachgelassen, und
der-Kurs der R‘.t,h}-u.ath konnte den bisherigen
Stand fast wieder etreichen. Die Bewegung der
Mark wird durch nachstehende Tabelle illustriert:

Friedensparitit 25, Juni 21, Juli jetzt
Amsterdam 59,26 7,60 7,42 7,20
Ziirich 123,45 15,10 1475 14,35
Stockholm 88,80 12,40 11,85 11,60
Kopenhagen 88,80 16,40 16 15,48

Angesichts des voriibergehenden Riickganges

muBl man sich vergegenwirtigen, daB die Mark in
den letzten Monaten auBerordentlich schnell be-
trichtlich gestiegen war, so in Holland von 2% auf
7% Cents. Andererseits enthiillte sich wieder die
Gefahr, die darin liegt, daB gewaltige Markbetriige
i mAuslande aufgestapelt sind. Dabei ist der gréfite
Teil dieser Betrige zu wesentlich héheren Preisen
erworben worden, so daB seine Besitzer notgedrun-
gen von einem iiberstiirzten Verkaufe Abstand neh-
men. Ein gewisses Gegengewicht degen diese Ge-
fahr bilden die stattlichen Bestinde der Reichs-
bank an Auslandsdevisen. Freilich mul man sich
dariiber klar sein, daB schon die erste Rate aus der
Clearing-Abrechnung zwischen den deutschen und
den englischen Vorkriegsschulden eine starke Liicke
in diesen Devisenbestand der Reichsbank reiflen
wird,. Wie stiirmisch die voriibergehende Auf-
wirtsbewegung und die darauf folgende Abwirts-
bewegung auf dem deutschen Devisenmarkt war,
geht aus folgender Tabelle hervor:

26, Juni 24, Juni jetzt
Halland 1308,65 1521,00 1390,00
Schweiz 674,3 761,70 695,00
Schweden 819,15 941,55 867,00
Amerika 37,075 44 45 40,10
England 146,35 166,80 154,00
Frankreich 305,70 329,65 316,00

Besonders um{angrcich war die Nachfrage nach
Auslandsdevisen in Westdeutschland. Das deutet
darauf hin, daB bei dieser Bewegung neben der

Furcht vor dem Bolschewismus doch auch die An-
nahme eine Rolle gespielt hat, das Warengeschift,
das zum Teil peuerdings eine leichte Belebung er-

3000. Renten waren zumeist unveridndert. Die
1};‘\'5&-‘(‘1’153:'015(} waren 1]15!312 héoher. Das Geschiaft
hielt sich spiter bei weiterem Nachgeben des Kur-
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