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be £ §> ' sich als eine absolute Kreditinflation in der Pro-
Spg 3= : eine relative und absolute Kreditdeflation in der
Dif jode #uBert. Nun ist es gewiB richtig, wie uns
dif oretiker, im SchweiBe ihres Angesichtes mit popu-

glen kimpfend, immer wieder versichern — ganz
af welcher Seite der bankpolitischen Kontroverse
1 mogen — daB man beileibe nicht sagen darf, die
»n sei keine Ursache, sondern nur die Folge der
s Geschiftslebens, die Banken folgten nur der
ingten ja niemand ihr Geld auf usw. Vom rein
ndpunkt ist gewiB die Vermehrung der Zahlungs-
*sr »spending power « die unmittelbare Ursache wie
dieser Steigerung des Preisniveaus, die ohne
ch wire. Nicht richtig ist es aber, daB der Wechsel
it und Depression ein »purely monetary pheno-
le mit noch groBerer Schirfe als Keynes, Hawtrey
nd ganz irrefiihrend ist des Letzteren Satz, daB
swegung mit ihrem diisteren Gefolge von Arbeits-
ikimpfen, Krisen und Bankrotten der Instabilitdt
uschreiben sei.

jsteigerung der Aufschwungsperiode driickt den
herigen Herrschaftsrechte iiber die Giiterwelt zu-
«iiecht dadurch aus dem Kreislauf jene Giitermengen
ur Durchfiihrung der neuen industriellen Kom-
tig sind. Die Art von Kreditgewihrung, deren
largestellt wurde, bewirkt so ein Revirement der
Zrifte und fiihrt sie zum Teil neuen Zielen zu.
sozialistisch organisierten Volkswirtschaft durch
*Zentralbiiros bewirkt wiirde, das bewirkt in der
ft des Privateigentums eben das Zusammenwirken
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daB Kreditexpansion nur dann inflationistisch wirke, wenn sie
\ Zwecken erfolge. Der Zweck der betreffenden Darlehen sei
lpunkt aus ganz gleichgiltig. Nur darauf komme es an, die
_mtsprechenden Grenzen zu halten. Damit hat Hawtrey ledig-
Jal-monetiren Sinn recht. Was aber jener Satz meint, ist etwas
daB Kreditgewdhrung zu produktiven Zwecken (wenn anders
ngemiB erreicht werden) sich von Kreditgewahrung zu kon-
n dadurch wesentlich — und auch vom Standpunkt der Geld-
eses Moment wesentlich — unterscheidet, daB bei der erstern,

notwendig sofort, ein die Vermehrung der Umlaufsmittel-
1sieren tendierendes Giiterkomplement auftritt, bei der letztern

® das ist kein Irrtum.
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