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VORWORT.

In der folgenden Abhandlung habe ich eine Reihe von Fragen iiher
Bankwesen mit hesouderer Riicksicht auf England, die Principien der
Pees'schen Bankacte vom Jahre 1844 und die Consequenzen aus dem
System der grossen privilegirten Banken evirtert,  Ich operirte dabei
bestindig auf statistischer Grundlage, weil hierdurch allein ein fester
Boden thatsiichlicher Erfalbrung (i die Evdrterung wirthsehaftlicher Fra-
gen gewonnen werden kann.  Ieh bin nemlich allein vom wirthschall-
lichen Standpuncte aus aufl die hehandelten Materien eingegangen, denn
nur das ist der des Ockonomisten.  Die Resultate; zu welchen ich anl
diese Weise gelangte, kounen und sollen deshall von mir auch nicht als
unbedingt massgebend bezeichnet werden.  Denn daneben kommt der
rein politische oder staatliche Gesichtspunct in Betracht,  Den An-
spriichen, welche von hier aus zu stellen sind, wird oft, und mit Rechi,
das weichen miissen, was das wirthschaftliche Interesse allein erforderte.

Meine Arbeit gelangt zor Empfehlung der Bankfreiheit im Gegen-
satze des Lerrschenden Syslems der grossen privilegirten Banken.  Sie
sucht deshalb die schwerwiegenden Nachtheile des letzteren vom wirth-
schaltlichen Standpunete aus aufzudecken, wilirend nicht gelingnet wer-
den soll, dass trotzdem entgegenstehende politische Riwcksichten seine
Beibehaltung nothwendig machen konnen.  Anstatl dies daun ollen zu-

zugestehen, wendet man aber in der Regel auch vorzugsweise wirth-
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schaftliche Bedenken gegen eine [reiere Gestaltung des Bankwesens
ein, und dagegen rvichtet sich meine Schrift, indem sie die Unbe-
griindetheit oder Uebertreibung der behaupteten Gefahren nachzu-
weisen sucht. Dies geschieht am Beispiele Schottlands, das hier das
entgegenstehende der Vereinigten Staaten aufwiegt. Denn in beiden
Lindern haben wir aul gleicher Grundlage ganz verschiedene Resultate,
weil bei den herrschenden, viel unsolideren Zustinden in Amerika das
nicht vertragen werden kann, was in Europa nicht schadet.  Zudem bot
mir die ausgezeichnete Fiille des Materials tber britisches Baukwesen,
besonders die trefflichen Parliamentspapiere, Veranlassung, mich dies-
mal auf England und Europa zu beschrinken. Vielleicht gelingt es mir,
iiber das amerikaflische Bankwesen spiter eine ahnliche Arbeit zu
liefern. —

Gottingen, 30.:September 1357, -

'

D ADOLPH WAGNER.
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ERSTES CAPITEL.
EINLEITUNG.
HISTORISCHES UND LITERARISCHES.

ANSICHTEN UND VORSCHLAEGE.

I. Einer der neuesten Schrifisteller iiber Bankwesen, der Englinder
MacLeon, beginnt sein interessantes und gedankenreiches Werk mit einer
kurzen Erirterung der Axiome oder Elementarwahrheiten, welche an der
Schwelle jeder Wissenschalt stehend als die Leiter unserer Verfahrangs-
weise und unseres Raisonnements in derselben dienen. Die Axiome der
,, politischen Wissenschaften* beruhen auf Beobachtung und Erfahrung,
welches die ,, verwickeltsten und abstrusesten von allen* sind. Diese
Walirheiten sind das Resultat der Abstraction aus der Beobachtung einer
grossen Menge der verwickeltsten und zusammengesetztesten Thatsachen,
welehe in einem Causalititsverhiltniss zu einander stehen. Dies zu fin-
den ist wegen der Menge verschiedenartiger Ursachen ausserordentlich
schwierig, welche auf jede der beohachteten Erscheinungen einwirken,
und wegen der Wechselwirkungen, welche zwischen ihnen wieder Statt
finden. Die Macht, darch Einfiihrung anderer oder durch Paralysirung
hereits vorhandener Ursachen die Thatsachen zu verindern, eine Art
Controle ither sie auszuiiben, mit einem Worte zu experimentiren, wie
in den Naturwissenschaften, hat der Beobachter nicht. Sodann sind die
Grundsitze, welche die Beobachtung und Erfahrung auf diesem Gebiete
festeetzen soll, der Art, dass sie bei den einzelnen Beobachtern nach
deren verschiedener Natur und Organisation von vorne herein immer ver-
schieden sein werden, wozu noch das hiulig gerade entgegengeselzie
Interesse kommt, welches die Einzelnen bei der Feststellung verschiede-

ner Resultate haben, oder glauben, habeu zu wissen. Es darf daher
A. Waeser, Lelre von den Banken. 1
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nicht auffallen. wenn die Ansichten innerhalb einer solchen politischen
Wissenschaft sich so schroft gegeniiher stelien, die nemlichen Sitze wie-
der und wieder hewiesen werden miissen und doch immer neue Zweifler
finden, die Fortschritte so langsam, die Vorschritte so klein erscheinen. !

Recht lehhaft erinnert hieran ein Blick aul die bisherigen Versuche,
fiir eine der wichtigsten Materien der politischen Oekonomie, das Bank-
wesen, diejenigen Grandsitze [estzustellen, welehe ans dessen Natur her-
vorgelhien und deshall bekannt sein miissen, wn die richtige Stellung des
Staats den Banken gegeniiber bestimmen zu konnen. Wenige wirthschalt-
liche Fragen der Gegenwart erlangen wolil eine so verschiedenartige Be-
antwortung, wie die fiber die staatliche Controle des Bankwesens. Fiir
die unbeschriinkteste Freiheil desselben his zur vollstindigsten Beschrin-
kung, ja Unterdriickung einiger Zweige der regelmiissigen Bankgeschilte,
linden sich in zahllosen Abstufungen und Vermittelungen beinahe alle
miglichen Meinungen vertreten. Ein eigenthiimliches Schauspiel im Ge-
biete der politischen Oekonomie, verlangen hier selbst sonstige eifrige
Vertheidiger der [reiesten Bewegung in allen wirthschaltlichen Dingen
lie das Bankwesen eine mehr oder minder grosse Beschrinkung oder
Beaufsichtigung durch den Staat und helauplen ,free trade in banking
is synonymous with free trade in swindling.** Einigung scheint hier zu-
nichst noch im weiten Felde. Gleichwoll neigen sich die Ansichten der
Calturyilker der Gegenwart doch auch hier mehr oder weniger bewusst
und offen einer [reieren Bewegung zu. Die Erinnerung an den eigen-
(hitmlichen Character der Beobachtungen und Erfahrungen in dem Ge-
biete der politischen Oekonomie, als ,.politischer Diseiplin,** muss daher
im Voraus vor der Erwarlung warnen, dass die aulgestellten Meinungen
fiberall Anklang finden.

Die Streitlragen drehen sich einmal um das gesammte Bankwesen
fiberhaupt, also um die Beantwortung der Fragen, ob und wem oder
unter welehen Bedingungen und dem Staale zu stellenden Garantien es
[reistehen soll, Banken zu ervichten, ob ein grosses Institul gleichsam als
Staatsanstalt mit einem Monopol fiir Betreibung von Bankgeschiilten zu
hehleiden oder ob die Gestattung vieler kleiner mit einander concurriven-
der Banken dem Interesse des Publicums dienlicher sei, u. a. m. Im
Allgemeinen kaun man auch hier woll ein langsames, aber stetiges Fort-
schreiten zu freier Gestaltung der Verhilinisse kaum verkennen.

'L DussiNe Macrron, theor. and pract. of bouking , vol. . Lond. 1855, p. 5.
8. 4. Vel aueh vol. I7, (1856) introduct, p. XXIX ss. — Vel auch R. v, Mouw, Gesch.
u. Litt. d. Staatswiss, Tid. T, Erlang. 1855. 8. 6, 7.
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Zweitens wird aber auch iber cinzelne Branchien des Bankwesens
gestritten, welchen man glauble, eine hesondere Bedeutung beilegen za
miisset. Vorziglich ist die sogenannte Banknotenemission — Zettelaus-
gabe —. (. . die Aufualime von Darlehen miltelst Ausgabe von unver-
zinglichen, aufl den Inhaber Latenden und hei Sicht filligen Zahlungs-
versprechen zim Zankaplel geworden, nicht weil sie wesentlich von den
fibrizen Geschiiltszweigen der Banken verschieden wire, sondern weil die
Nolen cine gewisse dnssere Achulichkeit mit dem Papiergelde des Staats |
hahen, woher man die erfahrungsmissig begriimndeten Beliirehtungen vor
lotzterem aul die Noten fibertrug.  Es st jetzt soweit gekommen, dass die
Frage ither Znlassung und Beschrinkung der Notenemission hinlig beis |
nahe als der cinzig streitige Pankt gilt, Die legislatorische Thitigkeil des
Staates hat sich dalier mehre wnd mehe mit iner ,Regolivung® der Zettel-
ausgahie begniizgl, indem eine Reilie von Vorsehriften darither in die Bank-
slatuten aifgenonmmen wurden, welehe man ans irgend welchem Grunde
i zweckdienlich hielt.  Ganz von selbst kam man dann dahin, alles
Uelwige [ melr oder weniger ivvelevant anzasehen.  Vor diesem geliilr-
lichen Teethume zu warnen, thul gegenwirtig vor Allem Noth.

I Tn dewm Musterstaate wirthsehaltlicher Erfabrungen, in Gross-
ritanuien, bildet die Besprechung des Bankwesens und die Erdrterung
seiner Grindsiitze seit Anfang dieses Jalwhunderts in der Tagespresse,
in zahleeichen Brosehiven und grasseren Werken ein Lichlingscapitel.
Eine Menge von Reports, ganze Beihen von Folianten mit den Aussagen
von Siachverstindigen. welche die Committees des Pavliaments vor ilirve
Seheanken luden, enthalten cine ausserordentliche Fille Kaum bewiillig-
baren Materials zor Beartheilung und Auflindunyg der vichtigen Prinei-
pien des Bankwesens. Trotzdem sind aueh in England die Ansichten
noch keineswews in Einklang, wenn auch cine immer bedentendere Par-
tei nach Gewicht wd Zahl der Stimmen das Banner der Freiheit auch
fite dies Gebiel wirthsehaltlicher Thittigheit aalpilanzt,

L Es hesteht vielleicht keine andere gesehiltliche Einvichtung in Eng-
land. welehe o sehe dureh die Engherzigkeit und Eifersucht der Bethei-
ligten und die Ungeschicklichkeit der Gesetzgeber Teidet, wie das Bank-
wesen . sagl omil vollem Reehte Orro Hegesen. b Gleieh bei ilirem
Entstehen and noch melie in der Folge ward die Bank von England dem
Chavacter der Zeil gemiiss mil einer Menge von Privilegien bedaeht, s
das Tustitut vor jeder Conemrenz. die ihm Liitte gefiliclich werden kin-

Vo v ensee, Ao Baoken LOFL Taipzs Isad B S, 065,
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nen, zu schiitzen. Wie die meisten solcher Privilegien, wenn sie linger
aufrecht erhalten bleiben, als sie unumginglich nothwendig sind, hatten
auch diese die Eigenschalt, spiter mehr nach Aussen hin zu scha-
den, wie sie der Anstalt selbst niiizen konnten. Von folgewichtigster Be-
deutung wurde namentlich die bei der Erneunerung der Bankkarte im
Jahre 1708 aufgenommene Clausel, wodurch Bankgesellschaften mit
mehr als sechs Theilhabern in ganz England verboten wurden. ! Als
spiter das Bediirfniss hervortrat, konnten nur kleine und daram hiufig
unsolide Banken entstehen, welche ausser Stande waren, sich in Krisen
zu halten, dann eben so rasch wieder verschwanden wie sie emporge-
schossen waren, aber nicht ohne zuvor erheblichen Schaden angerichtet
zu haben. Eben hierdurch wurde dann das englische Bank- und Geld-
wesen immer auf lange Zeit hinaus misscreditict.  Allgemeine Klagen
erschollen dartiber, man versuchte dann mit Palliativinitteln zu helfen,
ging aber nicht daran, das Uebel bei der Wurzel anzugreilen.

Und doch hitte es keines langen Suchens des Richtigen bedurfl.
Man konnte England zurufen, was Montesouiev den nach der richligen
politischen Freiheil suchenden europiischen Nationen zuriel: ,,Si on peut
la voir ot elle est, si on la trowvée, pourquoi la chercher?* 2 Ein Blick
auf das benachbarte Schottland konnie Alles lehren. Hier waren privile-
girte Banken nach Art der Bank von England unbekannt, Zwar hatle die
im Jahre 1695 errichtete Bank von Schottland in Edinburgh schon ein
Monopol erhalten 3, ehe es selbst die Londoner Schwestleranstalt besass,
aber dasselbe wurde bereits 1726 nicht melir mit erneuert, wie MacLeop
sagl, weil die Bankdirectoren im Verdachte Jacobitischer Gesinnungen
standen. * Diesem Verdachte hat Schottland viel zu verdanken. Bereils
1727 wurde eine Concurrentin in der Royal-Bank of Scotland in Edin-
burgh errichtet. Diese beiden Banken, sowie die 1746 entstandene Bri-
tish Linen-Company, welche urspriinglich zur Beforderung des Leinen-
geschifles begriindet wurde, aber allmilig ausschliesslich Bankgeschiifte

1 7. Anne o, Tt ,,— it shall not be lawfull for any body politic or corporate what-
soever — — or for any other persons whatsoever, united or to be united in covenants or
partnership , exceeding the number of siz persons, in— England, to borrow, owe, or take
up any sum or sums of money on their bills or notes, payable at demand, or at a less time
than six months from the borrowing thereof.* Vgl.J. W. GrLeanT, hist. and prine. of bank.
2. ed. Lond. 1835, . 31.

2 MoxtEsauirv, Livre X1 ch. V. in fine.

8 Es hiess in dem Charter — ,, it is declared to be illegal for any other company to
set up banking for 21 years.

4 Macrron a. a, 0.1, p. 372,
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betrieb , haben das Privilegium, dass ilire Partner fiir die Schulden der
Bank nur mil ihven Antheilen haften, nicht mit ihrem ganzen Yermigen.
Im Uebrigen bestand seit jener Zeit in Schottland vollkommene Bank(rei-
heit, d. h. es konnten sich ganz dem Bediirfnisse entsprechend Banken
jeder Art und Grisse bilden, indem namentlich die Zahl der Theilhaber
oder Partner ganz unbeschrinkt war, ., Gesetzlich hal es in Schottland
nie Beschrinkungen vonZettelbanken gegeben®, sagl Jasnes Wirsox, ,,aber
in der Praxis ist es fir ein unsolides und unsicheres Papier immer
unmoglich gewesen, Umlauf zn erlangen. ! Die hinlingliche Sicherheit
ist das erste Erforderniss jeder Bank. Diese war die nothwendige Folge
der freien Concurrenz, indem die Banken, um Vertrauen und somit
Kundschalt zu erwerben, die solidesten Grundsitze in ihrer Geseliftsfiilh-
rung befolgen mussten. Stall der erwarteten Entstehung einer Unmenge
von Banken, statt der gefiicchteten ., Ueberschwemmung mit Noten,* das
gerade Gegentheil! Ende des Jahres 1354 z. B. hatte Schottland nur 17
Zettelbanken, aber mit zusammen 462 Zweigbanken. Aul eine Bank
kamen im Durchschnitt 818 Partner, 27 Zweighanken, 688,352 PI. St,
eingezahltes Capital, eine nach dem Durchschnilte des Jahves Mai 1844/45
fixirte Notenausgabe von 181,600 PI. St., welche in Wirklichkeit im Jahre
1853/b4 237,540 £. betrug. 2 Dagegen war die Zahl der englischen
sogen. Landbanken 1843/44 275, nemlich 203 Privatbanken und 72
Joint-Stock-Banken, jede mit einer durchschnittlichen Emission von
31450 £. Das Capital selbst der Joint-Stock-Banken schligt man im
Durchschnitt nur auf 100000 Pf. St. an. 3 Vor der Peen’schen Bankge-
selzgebung liefen in England an Banknoten und Miinzen mehr als dop-
pelt soviel auf den Kopl der Bevilkerung angeschlagen um , wie in Scholt-
land. Das Metallgeld ersparte Schottland zum grossen Theil dadurch,
dass es auch Noten unter 5 Pf. St. gab. In England wurden durch die
Fallissemente der schwachen Landbanken grosse Verluste erlitten, in
Schottland, so konnte man es im J. 1826 nachweisen, betrug der durch
die Banken seit deren Bestehen veranlasste Schaden nur 36000 Pf. St.4

Solche Vergleiche mussten auch den fanatischsten Vertheidiger von

1 J. Winsoxn, capit. currency and bank. Lond. 1847. p. 99.

? Vgl. z. B. d. Aufs. v. GILBART ,,the laws of the eurr. in Scotl. im Journ. of the
Stat. Soc. of Lond. 1856. p. 144 f. Ueber die Versuche das Beispiel der schott. Ban-
ken zu entkriften, z. B. v. E. Nasse, spiter.

3 Huepyer IL. 8. 363. Die Zahlen iiber die Landbanken sind hier nicht ganz
richtig angegeben. Vergl. auch K. Scawesemsyer, d. Act.-Gesellsch., Bank- u. Ver-
sich.-Wes. in Engl., Berl. 1857, 8. 101,

4 Huesxer S. 375.



Monopolen und Privilegien am Ende in seinen Ansichten wankend machen.
Es wandte sich denn auch allmiiliy die Agitation gegen die monopolistischen
Geliiste der Bank von England. Die erste practische Froeht derselben
war die im J, 182G erlangte theilweise Authebung der oben erwithnten
Clausel von 1708. Ausserhalh Londons und ecines Umkreises vou G5
Miles um dasselbe wurden nemlich Banken von mehr als 6 Partnern zi-
gelassen. I Ein weilerer Schritt aul dieser Bahn war die bei Ernencrung
des Charters der Bank von England errungene Evlanbniss, auch in Lon-
don und Umgebung Banken griinden zu diivfen, welche tiber G Theilha-
ber hitlen, vorausgeselzl, dass sic keine Noten emittivten.2 Die Folge
hiervon war die Gritndung der grossen Londoner Joint-Stock - Depositen:
hankeun, welche als solche erfolgreich mit der Bank von England eoneur-
riren.  Gleieh im Jahre darauf, 1834, entstand die London and West-
minster Bank, die grisste von allen, welehe jetzt melr Deposilen von
Privaten in Hinden hat, als die Bank von England selbst.

Indessen alle Schrifte aul diesem Wege sollten hald, wenn nicht
entschieden rviickgingig gemacht, so doch anf’s Erste gehemmt werden
dureh die ecingreifenden Massvegeln, womil der hevithmte Staalsmann
Sir Rosert PeeL eine ,endgiltige Regulivung® des Bankwesens durehzn-
fithren unternahm. Seine Bankacte vom Jahre 1844 [ England, mit
ihrer etwas modificirten Ausdehnung vom folgenden Jahre anl® Schoftland
und Irland, ist das noch gegenwirtig in dem Vereiniglen Kinigreiche gel-
tende Gesetz,3

Die Grandsitze der Peer’schen Acte von 1844 lassen sich nicht mi
wenigen Worten ahlertigen. Es wird eine der Hauptaufgaben dieser Ar-
Deit sein, sie aulzudecken. Die Acte bildet den Ausdruck einer Doclrin,
welche damals in England noeh beinahe so sehr die allein hervschende

b 7. Geore I17. e.46. Vgl Grusant, last. and pr.p. GG, Scawrsiseyee a.a. O,
8. T3 1t

2 Giun. ebendas. p. 88, 80, — L proedded sueh hody — o wot boccow . ome or
take up in England any swn — of money on their bills or wotes, payable on demaaid , o at
any less time than (¢ months from the boyroweing thereor.™

3 Das Gesetz I, England ist Tor 8 I7ez, e 320 v 10, Juli 1844, Ex findet sich
2.B., etwas zusammengezogen, heiJonx Frascis, hist. of the Bonl opFuyl. 3. od. Lond.
1848, zol. I7. p. 168 ss.; bei Heenxex 1L S 8304 155 bei Scuwepesnyer 8, 04,
— Das Gesetz . Schottl. ist 8 et 9 i, e 38, v. 21, Juli 184D, v gkxer 8. 574 570,
und vollstindig in der entsetzlichen Breite und Sehwertullighcit der englischen Gesctzes-
sprache bei Macteon L p. 426 ss. Dus Gesetz fiir Irland ist 8 et U et ¢ 87 und unter
dem nemlichen Tage erlassen.
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war, wie sie es jetzt auf dem Continente ist, der sogenannten Curreney-
theorie. Man hatte sich nemlich ein Muster eines Geldwesens unter dem
Namen eines rein metallischen (purely metallic currency) ausgedacht,
nach welchem das hestehende gemischle — Metallgeld und Banknoten
— so regulirt werden sollte, dass es in seinen Bewegungen, der numeri-
schen Ab- und Zunahme dev in Unidanfl befindlichen Mimzen und Noten,
dem suppovirten rein melallischen ganz gleichkomme. Dass dies schon
bisher der Fall gewesen, lingnete man. Aus dem Gesichtspuncte dieses
rein in der Einbildung seiner Anhinger hestehenden Geldsystems miissen
daher alle einzelnen Puncte der Acte erklirt werden, Sie hat es nur mit
einer Regulivung der Notenemission zu thun. Diese Einseitigkeit surde
allerdings bereits als eine der herrschenden Tendenzen der Zeit bezeich-
wet. In den Principien der Peer'schen Acte ist dieselbe aber mit Noth-
wendigkeit begriindet. Nur die Bauknoten wiren an die Stelle von Me-
tallgeld im metallischen Geldwesen getreten. nalin man an. Es misste
daher die Quantitit dieser in Umlauf befindlichen Noten in derselben
Weise schwanken, wie es sonst die Mimzen thun wiirden. Die stricte
Einlosharkeit der Banknoten. welche man [rither immer lir geniigend
gehalten hatle, um alle etwaigen Gelzhren der Zettelausgabe zu verhiiten.
hatte man bisher wohl versncht durch gesetzliche Bestimmungen zu ga-
rantiren. Diese Einlosharkeit aufrecht zu erhalten, ist auch jetzt noch der
Zweck der Peev’schen Acte, aber es ist weder der einzige, noch auch
zunachst nur der Hauptzweck der Bestimmungen derselben. An der
stricten Einlosbarkeit der Nolen musste die Curvencyschule als der con-
ditio sine qua non halten, das gemischte dem vein metallischen Geldwesen
gleich zu stellen. Die Acte selbst selzl eigentlich die Einlésbarkeit der Noten
schon voraus. Sie wird in dieser Hinsicht von Peev selbst immer als wei-
tere Ausfiihrung seiner Acte von 1819 hezeichnet, durch welche die Ein-
losung der Noten wieder eingefilivt worden war. Die Acte von 1844 will
aber noch etwas mehr, nemlich eine Abweichung in der Bewegung der
umlaufenden Quantitit Noten und Miinzen im jetzigen Geldsystem von
der Bewegung der im metallischen civeulirenden Menge Miinzen hindern,
und damit einer falschen Verinderung des Werthes des gesammilen cir-
culirenden Mediums vorbeugen, welche als unausbleibliche Folge der
angefithrten Abweichung angesehen wird. Dieser Zweck der Acte wird
nicht immer klar genug in Erinnerung behalten, und besonders von den
Anhiingern der Acte, als sich spiiterhin zeigte, wie wenig jener eigent-
liche Zweck erreicht worden sei, die Aufrechthaltung der Einlosharkeit
der Noten als Hauptzweck hingestellt. Das ist aber entschieden Unrecht.
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Ganz richtig wird der Zweck der Acte in einer Aussage des Bank-
gouverneurs Morris anfgefasst. 1

Um besagten Zweck zu erveichen, wurde die Bank von England zum
Nationalinstitut ausersehen und derselhen die . Regulirung der Notencir-
culation* ibertragen. - Im Uebrigen wurde die Ausgabe von Noten unter-
sagt, und nur soweit bestehende Rechte Schutz verlangten. wurde den
vorbandenen Zettelbanken die fernere Emission von Noten zum Belaufe
einer dem Durchschnitte ihres Umlaufs wihrend einer hestimmten Periode
unmittelbar vor Erlass der betreffenden Gesetze gleichkommenden Summe
gestattet.  Um Uebereinstimmung in den Schwankungen der umlaufen-
den Menge Noten mit denen einer metallischen Circulation zu bewirken,
wurde alsdann ein kiinstlicher Mechanismus angeordnet, hauptsachlich in
der Trennung der Bank von England in zwei Departements bestehend,
wovon das eine ganz allein nach bestimmten, hochst mechanischen
Grundsitzen die Notenemission besorgen — leiten kann man nicht
sagen — sollle. In diesem Mechanismus Aussert sich das eigentliche
Princip der Acle, weshalb ihm spiter eine besondere Aufmerksamkeil zu
schenken sein wird. Dann wird auch zu zeigen sein, wie und wann
diese ganze Currencydoctrin entstanden ist.

Die weite Verbreitung, welche unter den Sachverstindigen damals
noch die Currencydoctrin hatte, sowie der grosse Einfluss des berithmten

1,1t is impossible , that any banking principle can be carried out, which shall secure
that the whole of the notes which are issued shall be convertible, supposing a demand s
made for the whole amount; but the object of the Act is, that when an export of the
bullion takes place in consequence of the exchanges being adverse, the withdrawal of a
certain amount of notes will make the remainder sovaluable, thatthe ex-
changes willturn, and the export of bullion be arrested.” N. 3624, — , The
act does not secure that the notes of any particular banker shall be good, but it secures,
thatthe notes issued shall notbe so issuedastoderangethe circulation’
N. 3627. An einer anderen Stelle sagt J. Monnis doch ,the great object of the act
was to secure the convertibility of the notes.* N. 3534. FEbenso missdeutet ein anderer
Anhéinger der Acte, Mr. WirL. Corron, ein Director der Bunk von England, den
Zweck der Acte, indem er sagt ,,the bill of 1844 was intended to accomplish the security
of the circulation and to prevent any discredit of the paper civeulation of the country."
N.3933. Wenn der beriihmte Banker 8. J. Loyp den Zweck der Acte von 1844
dahin auslegt, die discretioniire Macht der Bank von England, die durch die Acte von
1819 befohlene Einlgsung der Noten zu bewahren, durch gesetzliche Vorsehriften zur
Erreichung dieses Zweckes zu ersetzen, das Publicum zu schiitzen ,,non solum a calami-
tate sed etiam calamitatis metn,* so kann man ihm das auch wieder nicht unbedingt zu-
geben, denn das Alles war nur.eine Folge aus dem eigentlichen Zwecke der Acte, Mittel
zur Erreichung dieses Zweckes, aber nicht selbst Zweck. N. 5206 — 5208, Com-
mons Rep. on Commere. Distr, 1847 —48,
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Beantragers hrachte die Bill ohne viele Mithe dureh heide Hinser des
arliamentes. ! Prec’s Reden zur Unterstiitzung seiner Vorschlige zeigen
“am Besten, was er sich von der Annahme derselben versprach.  Villige
Sicherheit des Geldwesens, slete Aufrechterhaltung der Noteneinlosbar-
keit, Nimmerwiederkehr von Schwindelperioden und Handelskrisen, und
manche andere schine Resultate schwebten il vor Augen.  Dies Alles
erwartete er von der Trennung der Bank in zwei Departements, ciner
Massregel, von welcher Tu. Tooke sagt: I think there never was a
greater blunder made.***  Die Erfahrung sollte zeigen, wer Rechit hatte. 3
Augenscheinlich schmeichelte Peer der Gedanke selw, durch die neue
Bankacte, wie er meinte, den Schlussstein zn dem Gebiude legen zu

! Tooxe V. 524—31,
2 Comm, Rep. on Commere, Distr, N. b388.

3 Perr's Reden wurden natiirlich damals von Freund und Feind viel besprochen.
Am 6. Mai 1844 fiihrte er seine Motion in einer langen Rede ein. Vgl Economist,
Jahrg. 1844 p. 775. Langes unnothiges Aufhalten bei Nebendingen, ausfiihrlicher
Beweis von wenig bestrittenen Puneten, wie der Nothwendigkeit, die Noten einlds-
bar zu erhalten, Mangel der Verbindung zwischen Priimissen und Schliissen, unge-
niigende Behandlung der Hauptsache und des Kerns der Frage wurde Pers schon
damals mehrfach vorgeworfen; vgl. z. B. Times iiber Pexr's Reden v. 6. u. 20, Mai
(Toox® IV. 151). Seine Definition von Geld (money) ist unhaltbar. Er sprach Be-
hauptungen gerade da aus, wo es eben auf Beweise ankam, wie hinsichtlich der Zuviel-
ausgabe. Vgl Econ. in d. Aufs. the bank charter, the currency, p. 169, ferner the first
step into the currency question p. 111, wo die Aufmerksamkeit auf die merkwiirdige
Verwechslung P.’s in seiner Rede v. 6. Mai gelenkt wird, dass ,an ounce of gold for
3 £ 17 sh, 1]y d. means the relation which silver bears to gold with respect
to value”, ein Irrthum, welcher sich offenbar aus dem ungenauen Sprachgebrauche
des Wortes ,,Preis des Goldes* erklirt, aber im Munde Prer’s eigenthiimliche
Schliisse iiber sein Verstindniss dieser Materien hervorruft. Ein Aufs. p. 794, praet.
eff. on commerce of the new curr. proposit. wendet sich gegen P.’s Erwartung, dass
dureh seine Bill Handelskrisen vermieden wiirden und greift iiberhaupt bereits die zu
Grunde liegende Theorie nach Toox®'scher Art an.  Die Méglichkeit der Wiederkehr
von Handelskrisen scheint Pexr allerdings nicht ganzlich zu lingnen. In einem Briefe
vom 4. Juni 1844 an Mr. Corrox, damals Bankgouverneur, sagt er: ,,Mein Vertrauen
steht fest, dass wir alle Vorsichtsmassregeln ergreifen, welehe die Gesetzgebung kluger
Weise gegen die Wiederkehr von Geldkrisen ergreifen kann. Sie kiinnen wieder vor-
kommen trotz unserer Vorsichismassregeln; wenn es alsdann nothig sein sollte, eine
schwere Verantwortlichkeit auf die Schultern zu nehmen, um jenen Krisen zu be-
gegnen, so wage ich zu sagen, dass sich Miinner finden werden, willig eine solche
Verantwortlichkeit auf sich zu nehmen,* womit PeeL auf Fille hinzuweisen scheint,
wie sie im Oct. 1847 eintraten. Lords Rep. on Comm. Distr, p. XXIX. — Ueber P.'s
Rede und die Sitzung der Gemeinen am 20. Mai, wo das Haus sich zur Committee fiir
die Bill constituirte, vergl. £eon. p. 823, 817, wo namentlich schon die einseitige Be-
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kinnen, welehes seine Bill vom Jabrve 1319 hatte begrimden helfen. !
Indessen wird von den Gegnern der Acte nicht wit Unvecht geltend ge-
macht, dass die Einlosharkeit der Noten dadureh niebt nur nicht in hi-
hevem Grade gesichert, sondern sogar gefihirdet worden sei. 2

Noeh withrend der Berathung der Bill. im Friihjahr 1844, erschicnen
zwel ausgezeichuete Gegenschriften wider sie, von Jouy Frerartos und
von Trosas Touvke, dem berithmten Verfasser der | history of prices.
An diese schiloss sich eine Reibe ausgezeichneter Aulsilze im Economist
von dessen damaligem Herausgeher Janes Wissoy, jetzigem Secretir des
Schalzes, an, in welchen er die Peel’schie Acte einer eingehenden Kritik
unterwart. 3

Die Ereignisse des Jahres 1847 sollten denn freilich practisch die

Irrigkeit der Principien der Currencydoetrin und der auf die Acte ge-
riiéksichtigung des Notengeschiftes getadelt wird, withrend P.'s Beispiele von Banke-
rotten sich grossentheils auf andere Geschiftszweige beziehen, Ein Antrag voun
ILAweEs, unterstiitzt besonders von Bunrok, Grsnorse, Muxrz, tadelt , dass den Vor-
cchiliigen keine hinlimgliche Untersuchung vorausgegangen sei und greift ebenfalls mit
thatsiichlichen Beweisen dic Currencytheorie an, Econ. p. 899, i. d. Sitzung v. 13. Juni.
[n den Sitzungen v. 18, u. 24, Juni wendet sich die Polemik gegen cinzelne Puncte.
Eeon. p. 943, Trotz alledem geht die Bill mit grosser Mchrhieit durch, am 4. Juli fand
dic dritte Lesung Statt.  £eon. p. 966.  Nicht viel anders gelt es im Oberhause, wo
Tord Ranxon gegen die Bill protestirt.  Feon. 1845 p. 381. 405. 526. GOL.

1 Vgl. die Bill von 1819 {iber die Aufhebung der Restriction, 59. Georg LIT. ¢, 49.
Bei Guruawt, hist, and pr. p. 3. Prer hat @brigens an dieser Bill einen sehr geringen
Antheil, sie fiihrt seinen Namen nur, weil er sie als sehir junger chairman of the committee
cingebracht hat. — Vel. anch Tooxz V. 512516, 520—24,

2 Lovds Rep. Commere. Distr. p. XLVIIL. XLIX.

8 J. FULLARTON, oi the requlat. of currencies, Lond. 18445 2. ed. 1845, Ich citire
nach der ersten. — Tr. TOOKE, inquiry into the curiency principle, 2. ed. Lond, 1844,
In alle Detailfragen eingehend, theilweise mit wirtlichen Wiederholungen aus der
eben genannten Schrift, und mit Bericksichtigung der Erfahrungen des Jahres 1847
bespricht Tooxe die Bankacte im 4. B. seiner Gesch. d. Preise, a hist. of prices and of
the state of the eivoulution fr. 1889—47 dnel., Lond, 1848, bes. p. 84—402. Wie genau
Tooke dic Wirkungen der Acte bis auf die Stellung der Zahlen vorausgesehen, muss
billig in Erstaunen iiber sein eminentes Talent fiir diese Materien versetzen. Vel
Des. Sect. 15, p. 281 42 V. 501 g, — Tooxx’s neueste Schrift, on the bank charter act of
1844, Lond. 1836, bespricht in dhnlicher Weise die Wirksamkeit der Acte von 1844
bis 1855, Noch kurz vor Beendigung dieser Schrift bin ich so gliicklich gewesen, die
Binde V. u. VI des Tooxs'sehen Werkes zu erhalten, London 1807. Die zuletat er-
withnte Arbeit T's. findet sich hier aufgenommen, V. 485—639. — J. Winson’s Auf-
satze dativen v.8,, 15, 22., 20, Mirz, b., 12., 19., 26. April, 17. Mai 1845, 23. Jan., 6,
Febr., 10. 17, April, 1., 8, 15,, 22, 29. Mui 1847, und erschienen gesammelt in dem
oben citirten Werke.
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setzten HofMungen naehweisen, nachdem theoretische Angrilfe uicht
durchgesehlagen hatten.  Die Heftigheit der sogenannten Octoberkrisis,
das winzliche Yerschwinden des Verteauens, die enormen Verluste und
Fillissemente, Alles poch dazu wiihrend eines giinstigenStandes der aus-
Findischen Wechselewrse, waren in der Geschichite des englischen Han-
dels heinahe oline Beispiel.  Die Kvisis des Jahves 1347 wird von com-
petenten Urtheilern in iheer sehlimmen Wirkung der von 182526 gleich,
ja noch iiber diese gestelll. ' Es wurde im October die Suspension der
Hanpthestimmuny der Aete einseitig von der Regierunyg vevordnel, was
eine bill of indemndty Seitens des Pavliamentes nothwendig zn machen
schien.  Diese Suspension geniigte dann allein zur Wiederherstellung
des Vertrauens,  Ein eigenes Zeuguiss [ie die Aete!

Der traurige Zustand Grosshritanniens nach der Krisis veranlasste
heide TLiuser des Parliamentles seeret committees ,omit der Untersuchung
der Ursachen der jingsten Handelskrisis und der Beeinflussung derselben
durch die Gesetze zur Regulirung der Zettelausgabe® zu beaultragen.
Beide Committees vernalimen eine Anzahl Sachverstindige, deren Aus-
sagen der Hauptsache nach gegen die Acte gerichitel waren.  Demunge-
achtet weichen die beiden aul Grundlage des Zeugenverhirs entworfenen
Reports erheblich von einander ab.  Der der Lords giebt ein meister-
haftes Resumé iiber die Anssagen der Vernommenen und empliehlt im
Anschluss an die grosse Mehrheit.der Zeugen schliesslich nicht eine
giinzliche Aulliehung, sondern eine Verbesserung der Acte.  Der Report
der Gemeinen steht hierzo im schueidenden Contrast.  Kurz und divftig
abgelasst, ignorirt er grossentheils die Ergebnisse des Verhirs, um sich
am Ende unter Peen's Einfluss, ,,after a careful review of all the evidence*!
wie er sagte, gegen jede Aenderung der Acte zu erkliren. Mit Recht
verwicft daher Tooke in seinem nenesten Werke diesen Report ginzlich. ?

Die seit. dem Jahre 1848 gemachten Erfahrungen haben nicht daza
beigetragen . das Vertrauen in die Bankacte zu erhohen. Die Uebelstinde
machen sich immer in Geldklemmen am meisten hemerklich, weil dann

! So von Mr. HorsLry [’.\L.\lr.:n, Lords Rep. on Comm. Distr. p. VIII,

2 Repoits from Committees of buth houses of parlimment, Sess. 18. Nov. 1847 —
D, Sept. 1848, vol. TIIL part. 1. 2. 8. Commereial Distress, with the minutes af
evidence. Part. 1. Rep. u. Zeugenverhiir vor der Commission des Unterhauses, p. 31,
vor der der Lords, p. 2. Appeudix, meist mit statist. Material gefillt. Vollstundige
Bewaltigung solcher drei starken Folianten fordert mehr Studium, als der Yerf, gegen-
wart. Arbeit bis jetzt darauf verwenden konnte. — Auf die Abfassung des Reports der
Gemeinen werfen die vorausgeschickten proceedings of the committee Licht. Der Ent-



der Mechanismus der Acte erst recht in Wirksamkeit tritt, indem ja dann,
wenn Abnahme des Baarbestandes der Bank eintritt, die Bank im
Discontiren schwieriger werden muss, um ,,durch Verminderung der
Circulation den Werth des Restes zu erhohen.* Wie hier in Folge des
vagen Sprachgebrauchs ,, Werth des Geldes,* worunter bald der Preis
des cireulirenden Mediums zu Waaren, bald der Zinsfuss des als Capital
fungirenden Geldes verstanden wird, eine unleidliche Verwirrung in den
Gegenstand gekommen ist, wird sich spiter noch mehrfach zeigen.
Offenbar ist die eigentliche Idee der Currencyschule und namentlich
Peer’s selbst, dass durch die Acte eine bei Bullionexport nothwendige
Verminderung der in Umlauf befindlichen Noten eintreten und hierdureh,
also durch Verminderung der Quantitat, eine entsprechende Preiser-
hohung jedes einzelnen Sovereign's und jeder Note im Verhiltniss zu
anderen Waaren bewirkt werden sollte, weshalb die letztern im Preise
alle eo ipso fallen miissten. Die andere Ansicht, wonach nur der Zins-
fuss, also dieser sogenannte kaufméinnische ,Werth des Geldes* erhaht
werden solle, ist erst spiter aufgekommen, nachdem sich die erste
Ansicht als véllig unhaltbar erwies. Die Mingel der Peen’schen Ansicht
sind jedenfalls viel handgreiflicher und die Irrthiimer grober, wihrend
die andere sich dem Richtigen schon betrichtlich nahert.! Die Leitung
der Bank von England wird nach den Erfahrungen des Jahres 1847 viel
vorsichtiger betrieben, aber getreuer den eigentlichen Grundsitzen der
Acte war sie vorher. Diese Zeit soll deshalb spiter noch einer bhesondern,
eingehenden Betrachtung unterzogen werden.

In neuerer Zeit macht sich aiich eine lebhaftere Agitation fiir Weg-
riumung oder Veranderung der Acte geltend. Wenn dieselbe gerade in
Perioden des Gelddrucks ganz besonders hervortritt, so ist das ganz

wurf des Reperts rithrt vom Schatzkanzler Sir CmarLEs Woon her. Zwei andere
Entwiirfe von Kayrey und Seooner, obwohl selbst von verschiedenen Stand-
puncten ausgehend, sind in der Verwerfung der Bankacte fibereinstimmend, und sagen
gemiiss des Zeugenverhdrs, die Acte habe die Krisis erschwert. Woon's Entwurf
wurde demungeachtet angenommen und auch in einzelnen Paragraphen gegen die
Amendements Kavrey's u. Anderer durch die geschlossenc Majoritdt unter Pery’s
und Woon’s Anfithrung aufrecht erhalten. Vgl bes. Kavrey's und HerrIes'
Amendements zu den §§. 1, 6 w. 17, dahin gehend, dass die Bankacte die Mehrheit der
Zeugenaussagen gegen sich habe.  Comm. Rep. p. XII. XIV. XIX. Vgl Tooke Vs
487—491.

1 Toyp z B. meint, dass ,,die wesentlichen Eigenschaften der Acte nicht eher in
Wirksamkeit treten, als bis sich eine Geldklemme in Folge eines Drains zeigt.® Comm,
Rep. N, 5121, Vgl. auch Evid. of Mr. J.PrasE, N. 4604. — Ueber die Ansichten der
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natiirlich daraus zu erkliren, dass dann das Princip der Acte am Unheil-
vollsten wirkt, und braucht nicht nur egoistischen Motiven zugeschrieben
zu werden.! Einzelne Aufsitze des Economist, welcher mil WiLsox
nech in Verbindung steht, schienen sogar die Vermuthung zu recht-
ferligen, dass auch die Regierung selbst an Aenderungen in der Bankge-
setzgebung denke. Diese konnten jelzt bei der Ernenerung der Bankkarte
am Besten durchgefithrl werden. Indessen die Reden und Verhand-
lungen im Unterhause am 6. Febr. d. J., besonders der motivirte Antrag
des Schalzkanzlers Siz Conxwart Lewis auf Abordnung von Commitlees
zur Untersuchung der Wirksamkeit der Acte, zeigen wohl die Irvigkeit
jener Vermuthung. Lewis’ Rede war eben kein grosser Forlschrill gegen
den frithern Standpunkt. Einzelne zur Unterstiitzung der Acte beige-
brachle Beweise miissen entschieden abgewiesen werden; wie der, dass
seit 1844 der Baarbestand der Bank von England durchschnittlich viel
hoher gewesen sei, als vorher. Abgesehen davon, dass dies ein proble-
matischer Vortheil ist, wie mochle es ohne das californische und
australische Gold stehen? Ueberhaupt zeigen die Verbandlungen am
6. Febr. geringere Fortschritte in der Entwicklung der Ansichten, als
man nach den zahllosen Besprechungen der Materie hilte vermuthen
sollen.2  Ob daher beveits jelzl eine [reiere Auffassung durchdringen
wird, lisst sich bezweifeln. Von der wissenschaftlichen Verurtheilung
bis zu der in den Augen des Publicums, und von da bis zur Verwerfung
in der Gesetzgebung sind zwei Schritte, welche auch in England nur
langsam zuriickgelegt werden. Wies doch bereits 1691 Locke die Un-
haltharkeit der Wuchergesetze nach; erst 1854 wurden sie ginzlich ge-
strichen. Indessen das Ziel, welches 1826 und 1833 vorschwebte, ist
doch von Neuem aufgesteckt worden. Der Peev'schen Acte, welche sich
hindernd in den Weg gestellt hatte, ist wenigstens das zu danken, dass

Currencyschule von den Wirkungen der Acte, vgl. bes. Lovp's Evid. N. 5127, wo
zugegeben wird, man habe geglaubt, dass die Acte eine allmalige Zusammenziehung
der Circulation herbeifithren werde, wovon ein Theil auf die in den Hianden des Publi-
cums befindlichen Noten kommen wiirde. Die Ansicht von einer contraction i the
efficiency of the existing amount of notes* scheint dagegen erst eine Frucht der spii-
tern Erfahrung gewesen zu sein. Ich werde darauf spiter zuriickkommen. Ueber
wCirculation s. N. 5269—72. 5277, 5394. 5403. Tooxr V. b40—42,

1 ¥Vgl. z. B. Beschwerden der Handelskammern von Birmingham, Liverpool u.
Edinburgh im Oct. 1855 gegen die Acte. Bankers Magazine 1855, p. T40. 804,

2 Vgl die Debatten in den Z%mes v. 7. Febr. und den Leitartikel v. 9. Febr. 1857,

Vgl. auch Tooxe V. 576 f Uecber die Ursachen des grosseren Baarbestandes V.
593 —98.
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ans dem grossen Kampl um diese Fragen eine immer gediegenere Kennt-
niss resaltict.  Der Notenemission nnd der pumerischen Menge der
Naten nieht mehr so viel Bedeatung zuzuschreiben, sondern einzasehen.
dass der Schwerpunkt der Frage in ganz anderen Dingen liegt, st ein
wissenschaftlicher Fortsehvitt von der hachsten Wichtigheit. Zengniss
davon legen cinzelne Acussernngen in den jimgsten Debatten im Unfer-
hause ah. Ja, Spuven dieses Fortschrittes treten schon in der dentsehen
peviodischen Presse aul.!

I Aueh anf dem Continente ist das Bankwesen in neuester Zeil
Gegenstand Teblialter Besprechung und damit der Polemik geworden. Die
ausschliesslich privilegivien Nationalbankens waven hier his vor Koezem
die Begel.  In dem Lande der weilgedichensten Centralisation sind auch
Tiergegen die Bestrehungen verhiltnissmissig sellener, obgleich einige
der hervorragendsten Ockonomisten Frankreichs wie CorRCELLE-SENEUIL
und Coorenrs der Bankfreiheit zustimmen.  Es ist fie Frankreich jeden-
falls Doehst characteristiscl, dass cine der ersten Massregeln der
republicanischen Regierang nach der Fehruarrevolution die Vereinizung
der Departementalhanken mit der Bank von Frankreich war.?  Die Zer-
splitterung Deutschlands in Kleinstaaten gestattete hier einmal vascher
ein Voruehen zu [reierer Bewegung, als in cinem einhieitlichen Staale
miglich gewesen sein wiirde.  In den letzten Jahven sind zahlveiche
Banken und Creditinstitute emporgeschossen, so dass des Gaten zu viel
oder dies wenigstens zn rvasch gesehelen zi sein schieint,  Gleichzeitiy
kam eine ganze Literatur von Zeitungsartikeln und Broschiven zum Vor-
sehein: der Melwzahit nach wolil elier gegen die nenen Banken werichtel.
Die Argumentationen sind ziemlich dieselhon, wie man sie friher in
England vernalm.  Fast immer ist es die Zettelansgabe, welche vorzugs-
weise den Angriffen ausgeselzt ist.  Die Schlagworter Sinknoteniler-
selwemmung,* Zuvielausgahe von Noten® zum Mindesten — wie man
paridirien oft
genug. . Allgemeine Steigerung der Waarenpreise,” . Zerviittung des
Geldwesens,* Ruin aller Verhiltuisse wurden prophezeit. In jeder

das englische exeess af fssue, orerdssue verdeulschie

! Tm so weniger leider bei Ockonomisten von Fach! Man vergl. den Aufs. v,
Tofrath Scivrze in Jena ,itber die Trsachen der Korntheuerung in d.J. 1854—3006,
in d. Minerva Qctbr.-Heft, 1806, 8. L {f. 5. 0 1.

+ Allerdings sehlossen sich diese Massvegeln an die Gestattung des Zwnngseurses
fiir dic Noten an, vel. Huesxer, a. a. O, I 190, und werden dadurels in gewissen
Grade gerechtlertigt.



15
Bank sah man gleichsam einen modernen Jupiter pluvins, der uus mit
Notenschauern iiberschiiltete.

Es ist jedenfalls eine ecigene Erscheinmmg, diese formlich aber-
ghiubische Furcht vor den unseligen Zauberkriiften der Zettelbanken.
Ganz unhegrindet wird sie Niemand nennen kimnen.  Aber Niemand
sollte auch vergessen, wer sie denn hervorgerufen hal.

Zuniichst sehen die Meisten in den Banknoten mue Papiergeld , nid
dies steht vielfach in iiblem Angedenken.  Leider ist die prineipielle
Unterscheidung zwischen eigentlichem (Staats-) Papicrgelde und Bank-
noten noch selr wenig durchgedrungen.  Sodann sind es werade die
wgrossen privilegirten Nationalbanken*, an deren Statuten sich die ganze
geselzgeherische Weisheit evsehapft hatte, worin vor Allem die Finlashar-
keit der Noten durch unendliche Verclausulirungen gesichert zu sein
schien, welehe dennoch am meisten Unheil angerichtet und VOrZugsweise
die Notenemission in Misscredit gebracht haben. Die simmtlichen grossen
europiischen Staatshanken haben fallit.  Oft gingen sie gerade an ihrer
Grissse und Macht, die ausserordentlich schwer zu leiten war, zu Grande.
Die Concurrenz unter kleineren Banken ist die beste Garantie fir eine
richtige Leitung einer Bank.  Solche Staatsanstalten sollten oft heinahe
omnipotent sein uud waren es hitalig auch nur zu sehr. Alle Vorsehviften,
welche eine richtige Leitung der Anstalt hezweckten, konnten Missgriffe
nicht verhiiten, die Bank wurde insolvent, und der Staat gah ilwven Noten
den Zwangscours.  Hitte man den klemen Banken in ilhwren Verlegen-
heiten auch solche exorbitante Concessionen e Belriedigung  ihver
Gliubiger gemacht, es wire auch fiir sie nicht schwierig gewesen, nach
einiger Zeit ihre Verhiiltnisse wieder zu ordnen.!  Die Schilderung von
dem durch die englischen Landbanken verursachten Elende ist oft ither-
trieben und noch ofter sind diese Verhiltnisse ganz falsch dargestellt
worden, deshalb ist hier etwas weiler auszuholen.

Die englischen Landbanken entstanden, soviel bekannt ist, in
grosserer Anzahl erst nach der Beendigung des amerikanischen Krie-

! So sussert R. Garpxer, cin Fabrikant und Kaufmann in Manchester, itber die
Bank von England: ,.Z think the¢ Bank has too mueh power for any one insti-
tution, however judiciously managed, as by a slight error it may inerense or
decrease the property of the nation many millions ; and I tlink we have too mueh legisla-
tice interference with the operations of commerce and that we must continually get irrong;
for so long as the state scems to tale so much care for us, we shall
tale less for ourselees,— In my opinion it vs impossible for the bank of FEunglond,
constituted as it i, to perform the functions and the dutics which are capected from 5
Comm. Rep, N. 4922,
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ges. ! Natiirlich waren es nur lauter sogenannte Privatbanken, d.h. Banken
mil nicht mehr als hichstens 6 Theilhabern, denn grossere Banken waren
damals verboten. Um jene Zeit begann der grosse materielle Aulschwung,
welchen England nahm, es verdreifachte sich binneu zehn Jahren die
Verarbeitung von Baumwolle, die ungeheure Industrie fing an sich zu
entwickeln, welche jetzt die Welt in Erstaunen versetzt, die Fortschritte
derselben erschienen damals relaliv um so grosser, je geringer sie selbst
im Anlang der Periode absolut noch war. Was Wunder, wenn in einer
solchen Periode des allgemeinen Aufschwungs? das Bediirfuiss nach
neuen den Verkehr und Credit vermittelnden Anstalten, sowie nach Ver-
mehrung der Umlaulsmittel lebhafter empfunden wurde und die Schopfung
einer Menge Banken und Ausdehnung der Notenemission der bereits
vorhandenen hervorriel. Denn dies ist der natiivliche Weg: Banken und
Notenausgabe sind die Folge einer Vergrosserung und erhihten Belebung
des Verkehrs, nicht die Ursache davon, wie wir es im weitern Verlaufl
noch oft werden nachzuweisen und hervorzuheben haben. Die Bank von
England gab vor 1797 keine Noten unter  Pf. St. aus und hesass vor
1326 keine Zweighanken im Lande.  Ihre Circulation dehnte sich nach
Beendigung  des amerikanischen Krieges ausserordentlich ans, wie
folgende Zahlen veranschaulichen, denen ich eine Uehersicht iiber den
Baumwollenimport zur Seite stelle, da mir anderes Material, um den
grossen Aufschwung der Industrie zu zeigen, fehlt. 3

Circulation Baumwollen-
Ende Febr, Ende Aug. import.

1783 7675000 £ 6307000 £ 736000 ¢

1784 6203000 ,, 5593000 ,, 11432000
1785  BY23000 ,, GHTI000 ,, 18400000
1736 7682000, 8184000, 19475000
1787 8330000 ,, 9656000 ,, 23250000
1788 9561000 ,, 10003000 ., 20467000
1739 9807000 ,, 11122000, 32576000
1790 10041000 ,, 11433000, 31448000
1791 11439000 ,, 11672000, 28707000
1792  11307000,, 11006000, 34907000

L2 ]
"
"
"
3
111
LE]
"

"

1 Vgl hiermit u. mit d. Folgenden einen Aufsatz ib. d. Gesetze in d. Cireul, der
engl. Landbanknoten von J. W. GiLsawt, im Jowrn, of the Stat. Soc. of London, 1854,
XTVIL p. 288 f. Jetzt aufgenommen bei Tooxe V., 566 #.

2 Between the American and French wars, I believe all elasses of traders were more
easy and flourishing i their circumstances than they had ever been at any former peviod.*
Comm, Rep, Evid. of Mr, J, Tavrnor N. 5511,

8 Qommere. Distr. App. N. 4.
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Der officielle Werth der Ein- und Ausfuhr war im Durchschnitte
von D Jahren jihrlich Pf. St.!
Einfuhr Ausfuhr
1783—87 16634000 16499000
1788—92 19108000 21498000
1793—97 23417000 29418000

Die Notencirculation der Bank von England ist, ausser ganz vor-
iibergehend 1796/97, niemals wieder unter 10 Mill. gesunken.

Ausserhalb Londons entstanden daher rasch viele neue Banken.
Waren dieselben hiulig unsolide, fallicte ein guter Theil derselben be-
sonders in Handelskrisen wieder, wie z. B. 1793, so ist die Schuld da-
vou mindestens eben so sehr den engherzigen Privilegien der Bank von
England, wie diesen kleinen Banken selbst zuzumessen, welche erstere
das Zustandekommen solider Banken fast unméglich machten.  Rasch
dehnte sich das Bankwesen im Lande nach der Bankrestriction von 1797
noch weiter aus, auch bekamen damals die Banken das Recht wieder,
Noten unter 5 Pr. St. auszageben, welches ihnen seit 1777 enlzogen
war. Ihre Noten brauchten die Landbanken von 1797 bis 1819 nicht
in Gold, aber in Noten der Bank von England einzuldsen.

In dieser neueren Periode des englischen Geldwesens nach 1319
hat man alle Handelskrisen mehr oder minder den Landbanknoten zur
Last gelegt.  Der Tadel ist allerdings im Laufe der Zeit immer milder
weworden. Iw Jahre 1525 sollten diese Banken unsvlides Papier,
1836 Noten im Uebermaass ausgegeben und 1839 ihre Civculation
nicht richtig regulirt oder in Uebereinstimmung mit den Schwan-
kungen des Baarfonds oder doch wenigstens der Notencirculation der
Bank von England gebracht haben, lauter Anklagen, aus welchen nichl
sowohl entsprechende Vergehen der Landbanken hervorgehen, als Ver-
anderungen in den Ansichten iiber die gemuthmassten Gefahren der
Landbankeireulation.  Die beiden letzten, namentlich die dritte Be-
schuldigung sind eine Eingebung der Currencydoctrin.  Die Bankacte
von 1844 nimmt beide aufl und verhindert durch Fixirung des Notenum-
laufs auf ein nicht zu dberschreitendes Maximum die , Zuvielausgabe®
und macht die ,unrichtige Regulirung® unschidlich, indem sie jenes
Maximum so niedrig greift, dass die moglichen Schwankungen in der
umlaufenden Menge irrelevant in Bezug aul das gesammte circulirende
Medium werden missen.

1 Comm. Rep. p. 465, Ein- und Ausfuhr incl. Colon.-Prod.
A. Waaxer, Lehre von den Tianken, 2
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Die Schuld an der Krisis des Jalires 1825/26 und den tibermissigen
Speculationen, welche ihr vorhergingen, wird noch jetzt am hiufigsten
der ibergrossen Vermelrung der Landbaunknoten zugeschriehen, Na-
mentlich scheint diese Ansicht auf dem Continente zu lerrschen. Leider
liegen genaue Angaben iiber die umlaufende Menge der von jenen
Banken ausgegebenen Noten vor dem Jahre 1833 nicht vor. Die Berech-
nungen sind daher nur unvollkommen, geben aber doch in Ermangelung
hesserer Notizen einige Anhaltspunkte. Man hat die Menge der cur-
sirenden Noten nemlich nach der Zahl der Stempel fiir die Noten von
verschiedener Grisse herechnet.!  Seit 1804 sind sie dieser Stempeltaxe
unterworfen gewesen.  Vergleicht man die auf diese Weise gefundenen
Nolenmengen, in welchen von 1820—25 allerdings eine sehr erhebliche
Vermehrung stattgefunden hat, nun mit dem bekanulen gleichzeitigen
Notenumlauf der Bank von England, so ergiebt sich, dass offenbar der
grosste Theil der neuen Landbanknoten nur an die Stelle der eingezoge-
nen Bank von England-Noten getreten ist. Dies gilt ganz hesonders
vou den Noten in kleineren Appoints als 5 PI. St., welche damals von
der Bank von England ausser Curs geselzt wurden. Schwerlich sind
diese dann sofort von den neuen Goldmiinzen vollstindig ersetzt worden.
Die Vermelrung der Landbanknoten trifft zum grossten Theil allein auf
solche Noten unter 5 PI. St.  Es hetrug in 1000ten Pf, St.

Notenumlauf der Bank von England?

a Landbank-

- En-rvlo Februar, g En de August. T

Notenunter iiber zusamm.  Not. nnte_r iiber ZUSAMM. L8
58 58,

1820 6689 16795 23484 6699 17601 24299 3504
1321 G438 17447 23885 2548 17747 20295 4439
1522 1375 17290 18665 855 16609 17465 4293
1823 G681 17711 18392 548 18683 19231 4479
1524 436 19251 19737 443 19689 20132 (724
1825 417 20337 20754 396 19002 193904 8755,
Wilirend die angegebenen Zahlen die ganze Menge der Noten der
Bank von England bezeichnen, welche in den Hinden des Publicums

' Die Stempel lauteten auf Noten unter 21 sh., 42 sh., 5 £. 5 sh., 10 £,208,
30%£., 50 £.,100 £ Stat. Journ. a.a. 0. Tab, I7, p. 312,

* Commere, Distr. App. 4. p. 8.

8 Stat. Journ. a. a. O. Tab. IT. II1. p. 313,

! Am 16, Juli sogar 21,763,000, was beweist, wie wenig rechtzeitig die Bank ein-
schiviimkte, Bank Charter Rep. App. N. 83, p. 82,
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sich hefanden, so enthalten die Notizen iiber die Landbankeirculation
auch die Noten mit, welehe gar nicht cursirlen, sondern sich in den
Kassen der Emittenten befanden, fiie welche aber Stempel gelost worden
waren. Allerdings lallirten in der Handelskrisis von 1825/26 viele Land-
banken, aber sie wurden nicht so selw durch eigene tible Verwaltung
ruinirt, als darch die Folgen der Krisis und die Fallissemente in den
grossen Handelsplitzen, wo es meistens gar keine Landbanknoten gab,
mit in den Ruin hineingezogen. Man kann ihnen weniger vorwerfen,
dass sie ihre Emissionen zu seli vergrossert hiitten, als dass sie fiir diese
grisseren Emissionen einen zu kleinen Baarfonds hielten. Das isl ein
Unterschied von Wichligkeit: Sie haben die Speculation nicht angeregt,
sondern in Folge der von den Hundelsplitzen ausgehenden Speculation
and des  Aufschwunges des Verkehrslebens wurden auch von ihnen
melir Noten verlangt und in Umlauf behalten. , Alle Erfalirung zeigt, sagen
die Landbanker in einem dem Earl Grex 1833 iibergebenen Memoran-
du, dass die grossen Schwankungen (in der Circulation) ihven Ursprung
in Speculationen einflussreicher Kaufleute haben, aber niemals in den
Kanilen, aul welche die Notenemission der Landbanken beschrankl ist:
ihve Quelle liegt in grossen Handelsstidien, und sie werden belordert
durch die Ewmission der Bank von England. Dies beweisen die Aussagen
von Mr. Warn und Anderer von der Bankeharter-Commitiee, und findel
sich vollstindig auseinandergesetzt in den Reden der kinigl. Minister im
Jahve 1820. Die Schulden einiger weniger Speculanten, welche in
einem einzigen Jahre in Liverpool falliten, wo niemals Landbanknoten
civeulivten, heliefen sich zwischen 7 und 8 Mill. Pf St, und ilire Weehsel
lagen entweder in der Bank von England fir Darlehen, oder cursirten
in allen Theilen des Landes.*!  Solidere Banken, welche im Besilze
grisseren Capitals ibre Noten besser hitten decken konnen, verhinderte
ja aber die Gesetzgebung. 2 Die Evfalrangen der Jahre 1525 206 lihrten
denn auch zur Gestattung von Banken mit melr als G Partnern im Lande
und zur Ervichtung von Zweighanken der Bank von England,

Uebrigens sind auch die Verluste, welche die Landbanken damals
verursachten, ansserordentlich iibertrichen worden.  Die Zahl der
Licenzen fitr Landbanken betrng 1824 783, 1825 797, 1826 309, die

v Stat. Jowrn w a0, p 202,

¢ Namentlich ist aber nieht zu vergessen, dass dureh dus Bestelen der Bank
v. Engl. die andern Banken glaubten, in dev Deckung ihrer Noten Lissiger werden zu
kisnnen, worauf ich spiter zuriickkommen werde,
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der Bankerotte resp. 10, 37, 43.1  Davon machten 31 Arrangenients und
zahlten spiter Alles; von den férmlich fallienden Landbanken wurden
1826 im Durchschnitt 17 sh. 6 d., also 87.% Proc. bezahlt.2  Achnlich
spricht sich Corron aus.?

Hiufig hat man nicht bedacht, dass viele Fallissemente von Land-
banken gar nicht der Nolenemission zugeschrieben werden kénnen, da
diese Banken gar keine Noten ausgaben. Peer selbst machte in seinen
Reden 1844 einige Angaben iiber Landbanken, aber unter den 83 Fallis-
sementen aus den Jahren 1839—43, welche er anfihrt, befanden sich
nur 29 von Zettelbanken. 4

Noch ofter als das Beispiel der englischen Landbanken hat das der
amerikanischen Banken auf dem Continente dazu dienen wmiissen, um
die schlimmen Folgen der unbeschrinkten Notenemission in einem recht
iblen Lichte zu zeigen.> Noch ganz jingst glaubt ein deutscher Schrift-
steller dber Bankwesen die Bankfreiheit durch einfache Hinweisung aufl
die Geschichte des amerikanischen Bankwesens verwerfen zu kinnen,
wohne dass es nothwendig wire, sich in ein langes Raisonnement hier-
iiber einzulassen. ¢ Auch Peer und seine Anhinger haben auf die ameri-
kanischen Erfahrungen oft ein grosses Gewicht gelegt, sind aber ebenso
oft widerlegl worden.

In den Vereiniglen Staaten [ehlte die erste Bedinguny jedes soliden
oder eigentlich iiberhaupt jedes miglichen Banknotengeschifts, nemlich
die stricte Einlosharkeit der Noten gegen Metall, und die aus der
Betreibung von Bank geschiften mit einlésbaren Noten nothwendig resul-
tirende regelmissige Rickstramung der Noten an die Bank. Die
Einlosbarkeit der Noten stand in den Statuten, aber war factisch nicht vor-
handen. Eine Menge hiser Gewohnheiten und Sitten, die, man kann beinahe
sagen, Anriichigkeit, welche Jeden traf, der grossere Summen zur Ein-

! Stat. Journ, XVIIL 312, Banl Charter Rep. App. N. 98, 101,

* Vgl iib. d. Landbanken iiberhaupt Tooke, kist. of prices ete. fr. 1793 —1837,
2 vol. Lond. 1838. Tooxs hat in diesen ersten Binden seines ausgezeichneten Werkes
noch manche Spuren seines friihern Curreneydoctrin-Standpunctes an sich, welche
erst im 3. Bande verschwinden. Vgl Furranrox, & a. 0. p. 18, 19.

8 Comm. Rep. N. 4165: My impression is, that the country bankers showed a great
deal more strength and substance than was at the time of their stoppage supposed.”*

" Tooke IV. 274 ., Fraxois IT. 174

® Ueb. d. Amer. Bankwes. vgl. Hinyer II. 282 f.

¢ GrAser im Art. Banken im D). Stswérth, v. J. K. BLuyrscuLr u. X, BRATER,
Sttg. u. Lpz. 1857, 1. 657,
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losung prisentirte,! das Ausleihen von grossen Massen der emiltirten
Noten gegen blosse Sicherheit von Grund nnd Boden, auf lange Termine,
der Mangel eines Notenaustausches zwischen den einzelnen Banken, die .
Ausstellung verzinslicher Schuldurkunden fiir die zar Einlésung prisen-
tirten Noten,; statt deren Bezahlung mit baarem Gelde, die Zerriittung
des amerikanischen Metallgeldwesens schon an sich, dies nund noch
manches Andere von geringerer Bedentung bedingen eine wesentliche
Verschiedenheit des fritheren amerikanischen Bankwesens, wie es thal-
siachlich bestand, und des englisch-enropiischen. Noten, welche nicht
einloshar sind, werden Papiergeld, und von solchen drohen allerdings
Gelahren, welche bei der Notenemission grossentheils in der Einbildung
beruhen.2

IV. Die grosse Furcht vor Zettelbanken, vor der ,Ueberschwem-
mung mit fictiven Werthzeichen**, und wie die Phrasen alle lauten. hat
auch in Deutschland veranlasst, entweder das Zettelgeschilt ganz zu
untersagen, oder es aul eine ,,Nationalbank** zu beschrinken, und sonst
nur Depositenbanken zuzulassen. Das ist hinfig genug empfohlen
worden. Neuerdings haben sich aber anch Stimmen fiir die Einfithrung
dhnlicher Einrichtungen, wie sie Pee. England gab, geltend gemacht,
also namentlich Trennung der Notenemission von allen anderen Bank-
geschiften.? Deutschland sollte also bei sich neu einfithren, was Eng-
land fast schon im Begriffe ist — aufzngeben.

1 Fyrnarrtoxn, p. 167 # 179: Wer auch noch so nothwendig baares Geld zur
Ausfuhr bedurfte ,would be deterred from applying to a bank for the supply, from the
fear of becoming a marked man in soeiety!* Himver, IL 287. bes, 289, 203,

2 Prrr polemisirt gegen den Satz, dass stricte Einlosbarkeit der Noten gegen
deven Zuvielausgabe schiitze, wie ihn Toox® und Andere behaupten. In welcher
Masse von Widerspriichen, Irrthitmern und vélligen Unsinnigkeiten er sich hierbei
ergeht, wird spiiter nachgewiesen werden. Die Beispiele, womit er seine Behauptungen
unterstiitzen will, sind sehr ungliicklich gewihlt. Namentlich wimmeln seine Reden
von Trrthiimern iiber das amerik. Bankwesen. Dean Alles, was er riihmend hervor-
hebt, bestand gerade factisch nicht, weder unbeschrinkte Verantwortlichkeit der Part-
ner, noch ausgezeichnete Regulirung der Rechnungsverdffentlichungen, noch gerade
der Cardinalpunct, die unmittelbare Einlésbarkeit der Noten in Gold,
wenigstens nicht nach europiischen Begriffen. Vgl. Tooxw, IV. 251 f.

8 Gegen Zettelbanken im Allgemeinen: ,Zur Bankfrage® I. u. IL. Hamb. 1856.
nGegendie Errichtung von Zettelbanken,” Gotha 1856. (Reiner Standpunct
der Currencydoetrin.

Fiir die ,,Trennung der Zettelausgabe und deren Sicherstellung von allen andern
Geschiiften der Bank® spricht sich selbst H. S. Herrz, ,,die Deutschen Zettelbanken*
Hamb. 1856, S. 63 aus.
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Die Trennung der Bank beruht auf einem ganz falschen Principe,
Dies wird im Folgenden versucht werden, nachzuweisen.  Die Massregel
hat sich practisch durchaus nicht bewilrt, und besonders in der ersten
Zeit der neuen Acte, wo die Bank am Genauesten nach den eigentlichen
Grundsitzen und der Tendenz des Peen’schen Geselzes verwaltet wurde,
man darf sagen, Fiasco gemacht. Das war im Jahre 18347, Eine genaue
Darlegung der Verhiltnisse von 1844—47 wird daher spiter folgen, um
darin den schlechten Einfluss der Acle in der Praxis zu zeigen. Ich
wiinschte nur zu erreichen, dass der Leser die Ueberzeugung mil
hinwegnimmt, dass auch die Peer’sche Acte zu den vielen vergeblichen
Versuchen zihlt, Dinge einer staatlichen Controle. und Bemassregelung
zu unterwerfen, welche eine solche nicht vertragen und sie daher illu-
sorisch machen, wenn nicht sogar durch die Einmischung des Staates
das Uebel verschlimmert oder neue Uebel heranfbeschworen werden.
Moglichst immer das Prineip der Acte, in ihren einzelnen Bestimmungen
und in den practischen Massregeln der Leiter der Bank dieses Principes
Geist, aulzudecken, wird mein Bestreben sein. Dass dabei haafig sehr
ins Detail, namentlich auch statistische Einzelheiten eingegangen wird,
wird sich nicht vermeiden lassen.!

Fiir die Einfithrung der Prgv'schen Bankacte Graf Exin Desewrry, ,iib. d.
schweb, st. Finanzen*, Wien u. Lpz. 1856; vgl. dariiber Beil. z. Augsb. Allg, Ztg.
v. 25. Nov. 1856. — Zu Gunsten der Prrr’'schen Gesetzgebung spricht sich unter
Anderm auch einmal J. L. TerLkampr in seiner Schrift ,,ib. d. neuere Entwicklung
des Bankwes. in Deutschl.** 3. Aufl. Bresl. 1856 aus, z. B. 8. D u. 8. 87, wo er sich
sogar eine Art Prioritit dieses Gedankens vindicirt. Indessen kann das Urtheil Terw-
KAMPE'S ein so grosses Gewicht schwerlich beanspruchen, da er gleichzeitiy die hete-
rogensten Systeme anempfiehlt und z. B. in ein und demselben Satze ,,div Errichtung
von Privat-Banken nach dem seit mehr als 100 Jahren als vortrefflich bewiihrten
Muster der schottischen Banken und ausserdem die Beachtung der neuen von
Sir Rosert PerL durchgesetzten englischen Gesetzgebung iiber Bankwesen'* em-
pfiehlt (8. 5), wie er womdglich div ,,Ausgabe der Banknoten nur von einer Anstalt fiir
den ganzen Staat ausgehen® lassen will (8. 7). An demselben Urte findet er den
wesentlichen Untersehied der Hamburger Girobank von den Noten ausgebenden Banken
nach amerik. Muster darin, dass sie Banknoten ausgeben (8. 7). Dies ist einer der
Grundirrthiimer, auf welche spiter noch naher eingegangen werden muss, denn die
Hamb, Girobank unterseheidet sich ebenso wesentlich von reinen Depositenbanken, wie
z. B. den neuen Hamburger Banken. Sie ist etwas specifisch Verschiedenes von den
Anstalten, welche man jetzt unter dem Namen Banken zu begreifen pflegt, iiberhaupt,
denn letztere sind selbstandige Handelsunternehmungen, bei welehen das Geschafte-
Machen Zweck ist, was die Hamb. wie jede reine (irobank principiell aussehliesst.

1 Ein Resumé der Einwiirfe gegen die Bunkacte findet sich bei A. SBorueew,
Beitr. u. Mater. z. Beurth. v. Geld- u. Bankfrag. Hamb. 1835. 8. 131. Sodann weit-
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Bestens unterstiitzt bei einer solchen genauen Analysirung der Wirk-
samkeit der Acte wird man durch die regelméssigen Publicationen iiber
die Lage der Banken, namentlich iiber Circulation und Baarbestand.
Diese nicht genug zu rithmende Annahme des Princips einer maglichst un-
eingeschrinkten Oeffentlichkeit in allen, die Interessen des Publicums so
wesentlich beriihrenden, Verhiltnissen der Banken bildet meiner Ansicht
nach den Glanzpunet in der Peer'schen Gesetzgebung iiber diese Materie.
Dies Princip der Publicitat ist in den neueren englischen Gesetzen iiber
Actiengesellschaften ebenfalls im vollsten Masse zur Geltung gekommen.
Es ist wohl der Theil der Peevr’schen Acte, welcher allein bestelien
bleiben wird, wenm der andere, die Trenmung der Bank, auf welche PreL
selhst soviel Gewicht legte, lingst einer richtigeren Einsicht zum Opfer
gefallen ist.

V. Wiirde der Staat der Hauptsache nach sich daraul beschrinken,
dies Princip der Oeffentlichkeit bei den Banken streng durchzufithren,
so wiirde er wohl besser fiiv die Interessen der Eigenthiimer der Bank
wie fiir die des Publicums sorgen, als er es durch alle weitere Ein-
mischung in die Angelegenheiten und Geschifte der Bank, durch alle
Bestimmungen iiber Notenemission, Baarfonds u. s. w. vermag. Unein-
geschriinkte Oeffentlichkeit, diese aber auch allein, kann und wird die
richtige, solide Leitung der Banken zu Wege bringen. Einzelne geselz-
liche Vorschriften haben noch nie eine Bank verhindert, unsolide Ge-
schiifte zu machen, oder zu falliven. Die Adoptirung des Grundsatzes
der OefTentlichkeit involvirt folgende gesetzliche Anordnungen:

1.- Regelmiissige periodische Publicationen des Status der Bank,
womiglich wochentliche, mindestens monatliche.  Je specificicter, desto
besser. Namentlich miissen die einzelnen Posten verstindlich sein, es
darf daher nicht Verschiedenartiges unter einer Rubrik zusammengefasst
werden. Hiergegen wird von vielen Banken gegenwirtig verstossen,!
zum Theile so, dass die ganze Publication gar nichts nitat, ja selbst
schadlich wirkt, weil sie irre leitet. Wenn eine Bank an andern Orten
Filialen besitzt, so sollten wenigstens die Haaptposten auch die Angaben
fiir jede einzelne Filiale enthalten. Moglichste Gleichartigkeit in den
Formularen der Status aller Banken eines Landes wire dringend zu

laufiger und auch die Vertheidigung der Acte bei K. ScuweseMEYER, 4. a. O,
8. 102 f. .

1 8o umfasst z. B. ein Posten in den Passivis der Preuss. Bank ,,Guthaben der
Btaatskassen, Institute, Privaten mit Einschluss des Giroverkehrs.*
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wiinschen, und ganz unschwer, selbst in Deutschland, zu erreichep,
Die einzelnen Hauptposten miissten folgende sein:
A. Passiva,
1. Eingezahltes Capital.
2. Depositen von Privaten,
a. Unverzinsliche.
b. Verzinsliche.
. Depositen des Staats und der Institute.)
In Umlauf befindliche Noten,
. Rest oder Reserve.
B. Activa.
1. Baarbestand
a. Silber.
b. Gold.
2. Wechsel-Portefeuille.
a. Hiesige Wechsel.
b. Fremde ,,
3. Lombard-Darlehne.
a. Gegen Sicherheit von Wechseln.
6. Von Fonds und Effecten,
¢. Yon Waaren, auch edlen Metallen.
4, Darlehne ohne Unterpfand.
5. Effecten.
a. Staats- und Communalpapiere.
b. Industriepapiere.
(6. Darlehne gegen Hypothek.)
(7. Darlehne an den Staat.)
Ausfiilllung dieser Posten, natiirlich soferne die betreffenden Geschiifts-
zweige fiberhaupt von einer Bank betrieben wiirden, kénnte mit Recht
den Banken zur Pflicht gemacht werden. Noch grossere Specificirung
miisste dem Bemessen jeder einzelnen Bank iiberlassen werden. Banken
mit Filialen sollten. wie gesagt, womiglich auch fiir jede einzelne die
betreffenden Rubriken ausfiillen. Die Bank von Frankreich, deren mo-
natliche Status iiberhaupt die detaillictesten und dem obigen Schema am
nichsten kommenden sind, veroffentlicht wenigstens fiir die Filialen insge-
sammt die Status neben denen von Paris. Die Oesterreichische National-
hank giebt die einzelnen Summen der discontirten Wechsel bei den Fi-
lialen an. Der Status der Bank von England ist viel zu wenig detaillirt,
hesonders der Posten ,,Privatsicherheiten*, welcher Wechsel-Portefeuille,

o ﬂ.x’a
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Vorschiisse gegen Unterpfand und Hypothek, Effecten enthilt. Uebridens
ist diese Bank, so viel mir bekaunt, die einzige europiische, welche
ihren Status wochentlich publicirt.  Auch die, meistens monatlichen,
Berichte der Preussischen Bank und der meisten andern deuatschen
Banken sind viel zn wenig specificirt und deshalb theilweise un-
brauchbar.

Ganz apart miissten alle Geschiifte mit dem Staate erscheinen, so-
wohl seine Guthaben wie seine Schulden bei der Bank. Getrennt solllen
auch die eigentlichen Girocapitalien dastehen. Ob die Effecten nach dem
Courswerthe oder auch nach dem Ankaufspreise aufzufiihren wiren,
hat seine Bedenklichkeiten. Ueberhaupt sollte eben dieser Posten hei den
gewdhnlichen Banken keine grosse Rolle spielen.

Die Versffentlichung miisste in Zeitungen des Ortes, wo die Bank
Domicil hat, und der Filialorte Statt finden. Dann sollte aber auch eine
Einsendung des Status an eine zu diesem Behufe zu bestimmende Be-
hirde oder Anstalt verordnet werden. Am geeignetsten wiren dazu die
statistischen Bureaux. Diese hiitten dann alle einzelnen Bankstatus zu-
sammenzustellen und sie regelmiissig neben einander zu verdffentlichen.
Dies konnte in dem Staalsanzeiger oder in einem eigens dafir zu griin-
denden Blatte geschehen. Fiigte man dazu etwa noch die Publication
der durchschnittlichen und minimalen und maximalen Discontositze, so
hite sich in diesen regelmissigen Zusammenstellungen ein unvergleich-
liches Material fir die practische Controle der Anstalten, wie fiir das
wissenschaftliche Studium der Geselze der Geld- und Capitalbewegung.
Auch der allgemeine Zustand des Handels liesse sich daraus am Besten
entnehmen. Die Vergleichung der einzelnen Banken, die daraus sich
ergebende - grissere Soliditit und Prosperitit der einen vor der andern
Anstalt, wiirde eine wohlthitige Concurrenz, die solideste Lage zu haben,
unter den Banken hervorrufen.

Grade fiir Dentschland wire die Verordnung regelmissiger Status-
publicationen und eine Zusammenstellung derselben bei der bereits be-
trichtlichen Zahl von Banken in allen Theilen des Landes im hochsten
Grade wiinschenswerth und nothwendig. Manche Banken haben sich
dieser billigen Anforderung der Publication noch immer entzogen. Von
vielen geschieht sie in Localblittern, nur von einigen in den Haupthirsen-
Dlittern. Es ist eine gute Yorschrifl, wenn in den Statuten der preussi-
schen Provinzialbanken Verdffentlichung des monatlichen Status in dem
Preuss. Staatsanzeiger befohlen wird. Diese Zeitung bringt regelmissige
Uebersichten iiber die monatlichen Einnahmen der preuss. Bahnen. So
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intéressant und schitzenswerth dieselben auch sind, Zusammenstellun-
gen iiber die Banken wiren es in noch hoherem Grade. Die Birse mit
ihrer Speculation, welche die Schwankungen in den Monatseinnahmen
der Eisenbabnen oft auf das Unsinnigste und Schidlichste ausheutet,
konnte hier einmal einen heilsameren Einfluss aul die Banken ausiiben.
Am Besten vermichten die Rechnungshehorden des Zollvereins solche Zu-
sammenstellungen anzulertigen , oder es konnten letztere einem zu griin-
denden slatistischen Bureau des Zollvereins, das in jeder Hinsiclit so
erspriesslich wire und die vielen einzelnen Bureaux der Einzelstaaten
ersetzen konnte, tibertragen werden,

So einfach und von augenscheinlichem Vortheile die Veroffentlichung
der Status ist, so hat sie dennoch nur allmilig und mit grosser Miihe
durchgesetzt werden konnen. Auch hier glaubten die Banken olt, es sei
fir sie niitzlich, wenn Niemand in ihr Treiben einen Blick werfen kinne.
In England ist tiber die Zweckdienlichkeit von regelmissigen Publieationen
vor der Bankchartercommittee von 1832 viel gestritten worden. Schliess-
lich einigte man sich dahin, dass alle Vierteljahr die Landbanken den
Durehschnitt ibrer Cireulation in demselben an das Stempelamt einsenden
und veriffentlichen sollten, ! Die Bank von England verdffentlichte alle
4 Wochen eine Uebersicht der vierteljihrigen Durchschnitte aus dem
wichentlichen Stand der Activa und Passiva. 2 Diese kunstvollen Berech-
nungen hielt man [ir nothwendig, um das Publicum nicht zu genau in
die Geschilte der Bank sehen zu lassen. Man [drchtete also die Controle
des Publicums. Im Jahre 1841 wurden gleichmissige und periodische
Veraffentlichungen von allen Zettelbanken im Vereinigten Kinigreiche
verlangt. Sie erschienen alle 4 Wochen mit dem Durchschnille der letz-
ten 4 Wochen. 3 Erst die Pern'sche Acte hat an diesen Geselzen elwas
geindert, indem nach ihr die Bank von England alle 8 Tage ihren Status
verdffentlichen und die Landbanken allwichentlich an das Stempelamt
einen Nachweis iiber die Menge der an jedem Tage der Woche in Umlauf
befindlich gewesenen Noten und iiber die Durchschnittsemission der
Woche, sowie allmonatlich iiber die Durchschnittsemission des Monates
einsenden miissen. Letzteren Nachweis haben auch die schottischen und

1 3. etd Wil IV, ¢. B3, Stat, Journ. XVII. Tab. V. p. 314. Die Acte heisst
nach dem Schatzkanzler Lord Avraone’s Aet. — Ueb. die Public. Normax N. 2694 f.
2711 f. Parmer 723 f. 851 f. Bank Charter Rep.

2 Nach 3. et 4. Will. IV. c. 98. Vgl. die Returns im App. N.7. Commerec. Distr.

3 Nach 4 et 5. Viet. c. 50. Ebendas. 4pp. N. 3, Vgl. iibrig. iiber die Trug-
schliisse, wozu die Durchschnitte verleiten, WiLsox a. a. 0. p. 103,



irischen Banken regelmissig zu liefern. Die Nachweise werden dann in
der London Gazette veroentlicht. ' Man findet sich dadurch in die Lage
verselzt, am Besten die Banken controliren und besonders die Wirksam-
keit der PeeL’schen Acte priiffen zu konnen.

Allerdings ist nicht zu verkennen, dass die Veroffentlichungen auch
ilre bedenkliche Seite haben. leh branche nur an die fieherhalte Angst
zu erinnern, mit weleher man in kritischen Zeiten die Zahlen des Stalus
erwarlet, z, B. die der Bank von Frankreich im Laufe des letzten Win-
ters, oder die der Bank von England, wo ein ungiinstiger Status oft die
Papiere 1/, oder 1/, Proc, herabdriickt, was allein bei den Papieren der
englischen Staatsschuld an 31, Mill. Pf. St. ausmacht.

Die Zeugen vor den Committees des Jahres 1848 sprachen sich iiber
die Wirkungen der hinfizen Publicationen verschieden aus. Viele Ban-
ker und Kaufleute erkannten den ausserordentlich wohlthitigen Einfluss
derselben an, ® indem die Status der Bank von England immer das beste
Bild vom Zustand des Geldmarktes iherhaupt giben, 4 die Controle durch
die offentliche Meinung die Bauk selbst in ibrer Leitung vorsichtiger
mache, 3 und wenn sic es hieran fehlen lasse, die Banken und Privat-
leute in ihren Geschiften hehutsamer zu Werke gingen, was sich na-
mentlich in dem ersten Quartal des Jahres 1347 gezeigt habe, wo die
Banklage sich sehr verschlimmerte ohne entsprechende Massregeln hier-
gegen. Deshall besonders spricht Loyo den wichentlichen Publicatio-
nen sehr das Wort. 8 Die schottischen und irlindischen Banken erken-
nen fast alle die Vortheile der Veroffentlichungen der Bank von England
ausdriicklich an. 7 Andrerseits erklirten sich aber auch viel Zeugen zu

17 et 8, Viet. e. 32, §. 6. w. 18, Bis 1847 vgl. d. Returns im App. Comm. Distr.,
Nr. 5. 6. 2. und die detaillirteren Status in App. N. 8. Die genauesten neueren Ueber-
sichten enthalt regelmiissig das Benlers Magazine.

2 Bankers Mug. 1854, p. 481.

8 Comm. Rep. Evid. of Mr. Bevax, banker in London, N. 2272—T74, of Mr.
8. J. Loyp, N, 5143—48.

& T think, we gind them (accounts) wseful, they always indicate the state of the
money market, — we endearvour to be prepared for such occurrences as may arise.!! Evid.
of Mr. J. M'DosxELL, governor of the B, of Ireland, N. 6640,

5 Aus diesem Grunde spricht sich trotz der Anerkennung auch der Schattenseiten
der Gouverneur Mornis fiir Beibehaltung der Publicationen aus, ,,as a check upon the
management of the Banl, in as much as they know it will be published, and attention will
be drawn to it.* N. 2897,

¢ N. 5143.

T 8o Krvwear, Dir. der Handelskammer in Glasgow. Nr. 6147—51. A~pEr-
gox, Manager d. Union-B. v. Schottl. N. 6291—96. 6398—99. M'Doxxrry
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Ungunsten der Publication, mit Riicksicht darauf, dass das schlimme
Aussehen des Bankstatus in den verschiedenen Perioden des J. 1847 sehr
ithbel gewirkt und die Krisis verschlimmert habe, da der Status nur iiber
die augenblickliche Lage der Bank, nicht aber iher die wieder eingehen-
den Fonds unterrichten konne. !

Dieser Uebelstand ist allerdings nicht zu liugnen. Er ist aber nicht
so sehr die Schuld der Verdffentlichung an sich, als der Verolfentlichung
in der durch die Peer’sche Acte nothwendig gewordenen Form. Gerade
der Umstand, dass man wusste, die Bank kinne nicht diber ein bestimm-
tes Maximum hinaus Noten gegen Sicherheiten emiltiren, der kinstliche
Mechanismus der durch die Acte gebildeten sogen. , Reserve® wirkte
ausserordentlich schidlich in allen Zeiten von Geldklemmen. Deshalb
lisst sich daraus wohl ein weileres Argnment gegen die Acte, aber nicht
gegen die Publication herleiten. 2 Die Gebrechen der letzteren bei der
Bank von England kénnten durch specificirtere Status geheilt werden,

Zu den nothwendigen gesetzlichen Anordnungen gehirte weiter

2. die swrenge persénliche Verantwortlichkeit der Directoren fir die
Richtigkeit des Status. Die Peer'sche Acte setzt eine Strafe von 100 £.
aufl jede falsche Angabe. Zum Behufe der Controle muss eine zu diesem
Zwecke zu bezeichnende Behirde mit Genehmigung des zustindigen
Ministeriums jeder Zeit ermichtigt sein, die Biicher der Banken einzu-
sehen, Abschriften zu nehmen u. s. w. Die Acte von 1844 bestimmte
dazu das Stempelamt und setzte auf die Verweigerung der Bank ebenfalls
eine Strafe von 100 £. (§ 20).

3. Jahrliche gen au e Rechnungsablage vor der Generalversammlung
der Actiondre, Es muss hierbei durchaus mehr verlangt werden, als bei
den Status in der Zwischenzeit. Die einzelnen Posten miissen genau
erkannt werden kinnen, woran es bei den jihrlichen Bilanzen der mei-
sten Banken jelzt noch sehr gebricht. Als einzelne Bestimmung empfohle
sich vielleicht auch die Publication der Verluste der Bank. Nothwendig

v. d. B. v. Irl. 6640. Murray, Manager d. Prov. B. v. Irl. 6718—20. Bristow,
Man. d. North. B. v. Irl. 7230—34. Gegen die Public. nur R. Ber, v. d. City of
Glasg. B. in Edinb. N. 6811—12. G818, 6823. (6844,

! So dussert sich im Gegensatz zu Momnis der zweite Gouvernenr der Bank
Prescorr. N, 2809. Sonst dussert sich aus dem angefiihrten Grunde gegen die
Publicationen J. Bares, Theilhaber im Hause Barine. N. 2463, 2474—79. 2506.
2514—17. Auch Tooxke ist nur fiir vierteljahrige Status. 54186,

? Veriffentlichung des Status, aber ohne den Posten der Reserve, was Morzr1s
vorsehligt, verwirft mit Recht ginzlich der Lords Rep. p. XLIII.
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wire die Einriickung des Rechenschaftsberichts in grosse Blitler, am Besten
ebenfalls in ein besonderes, welches sich mit einem Bankmagazin [ir die
wochentlichen und monatlichen Publicationen der Status passend verbande.

ZWEITES CAPITEL.
VON BANKEN IM ALLGEMEINEN.

I. Mittelst einer grésstmoglichen Oeffentlichkeit des Betriebes der
Bankgeschiifte soll das erreicht werden, was man sonst von der Controle,
Beaulsichtigang und Einmischung durch den Staat erwartet: das Publi-
cum soll die Gelegenheit erhalten, selbst eine solche Controle aber die
Banken auszuiiben. Seine Interessen werden von dem Gebahren der
Banken aul das Engste berihrt, und- hierdurch mittelbar auch die des
Staats. Die Verlretung dieser Interessen den Banken gegeniiber ist ebenso
nothwendig, wie fiir diese Anstalten selbst heilsam. Wer am Geeignel-
sten dazu ist, diese Vertretung zu dbernehmen, der sollte naturgemiss
auch damit betraut sein. Hier stehen sich dann wieder die beiden grossen
Principien gegeniiber, welche beinahe in allen wirthschaftlichen Dingen im
Streile mit einander liegen, nemlich das der Bevormundung durch den
Staal und das der eigenen Sorge [iir seine Angelegenheiten durch das
Publicum selbst. Wir stelien noch mitten inne mm dem Kample dieser
beiden Principien um die Herrschaft. Der Umstand, dass das letztere
immer grosseres Terrain gewinut, kann indessen an einem schliesslichen
allgemeinen Siege desselben keinen Zweilel irgend einer Art aulkommen
lassen. Je nachdem man sich dem einen oder anderen dieser Grundsilze
zuneigt, wird man auch eine verschiedene Stellung des Staates zu den
Banken verlangen. Der Hauptsache nach berihet daher die Frage nach
dieser nicht die Banken allein, oder ist vielmehr nicht allein aus der Be-
trachtung der Natur der Banken zu beantworlen, sondern diese Frage
pllegt in der Regel schon im Voraus nach dem individuellen Standpuncte
des Einzelnen beantwortet zu sein.  Wer iiberhaupt mnehr dem Systeme der
Bevormundung sich zuneigt, wird dem Staate auch bei den Bauken ein
grosseres Maass der Einmischung gestatten und seine Beaufsichtigung
derselben fiir nothwendig halten. Wer dem andern Systeme huldigt, wird
die eigene Einmischung des Staats auf ein Minimum zu beschrinken
suchen. Allerdings neigen nun aber auch einzelne Oekonomisten, welche
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sonst keineswegs dem Grundsatze der Bevormundung anhingen, in Hin-
sicht der Banken diesem Grundsatze mehr oder weniger za, d. L. also
sie halten ihr sonst gebilligtes Prineip hier nicht hir ausreichend. Eine
solche Abweichung kann von vorne herein nicht den Anspruch machen,
viel Vertrauen zu finden, Ist das Prineip, anl welches soust der bei Wei-
tem grosste Theil aller Oekonomisten mit Rechit so viel Gewiclit legt, aher-
haupt richtig, so wird eine hesondere Nachweisung seiner Unhaltharkeit
oder Unstatthaftigkeit bei den Banken jedenfalls zu verlangen, aber auch mit
besonderen Schwierigheiten verbunden sein. Die Beweislast U dann den-
jenigen zu, welche von dem Principe, dem sie sonst huldigen, in diesem
einzelnen Falle abweichen. Die Anerkennung des Grondsatzes iiberhaupt
wird freilich durch solehe Abweichiung im Einzelnen nicht bestirkt werden.
Il Aus der Natur der Bankgeschifte ziehen Vicle diese Berechli-
gung einer besonderen staatlichen Einmischung. Ehe wir dalier cine end-
giltige Ausicht iiber die letztere auszusprechen unternehmen, wird die
Darlegung dieser Geschilte passend vorausgeschickt werden. Einzelne
besondere Bestimmungen in den Statuten der Banken, welche der Aus-
fluss dieser staatlichen Einmischung sind, gehen grossentheils aus der
Abweichung von Grundsitzen hervor, welche man als solche nicht ver-
werfen kann, oline das ganze Gebiude umzustiirzen, deren nothwendige
Folgerungen im einzelnen Fall man aber nicht immer gutheissen will.
Man findet daher auch bier die Abweichung von Principien, welche man
dem grissten Theile derver zum Vorwurfe machen kann, welche bei den
Banken besonderer staatlicher Einmischung das Worl reden, d. h. es fehlt
entweder Folgerichtigheit oder sie wird absichtlich ausser Acht gelassen.
Der wichtigste Grundsalz, mit dessen Anerkennung oder Verwerfung
unser ganzes modernes Bankwesen steht und fillt, ist der, dass die Ban-
ken, mit denen wir es hier zu thun haben, Handelsunternehmun-
gen, Handler sind. ! Die Banken handeln, d. h. sie kaulen und
verkaufen gewerbsmissig, und mit der dem Handel wesentlichen Absicht
des Gewinnes. Dass die Banken urspriinglich in anderer Absicht gegrin-
det worden sind, dass sie erst allmilig wurden, was sie jetzt sind,
verschligt daran nichts. Diese naturgemisse Entwickelung mag man
vielleicht tadeln, bedauern, der urspriingliche Haupizweck der Banken
ist allerdings daduvch zuriickgetreten, aber mit alle dem kann man ihr
gegenwiirliges Wesen nicht laugnen, jenen Hauptgrundsatz bestreiten,

1 Vgl die Reehtfertigung und zugleich Modification der Rezeichnung der Banken
als Hindler im 9. Cap. unter TL.
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ohne, wie gesagl, das ganze jelzige Baukwesen seines Fundaments und
damil sich selbst aller der Vortheile zu berauben, welelie dem modernen
Bankwesen zu verdanken sind.

- Dieser Grundsatz wird im Allgemeinen mehr dunkel empfunden als
klar anerkannt. Dies letztere ist aber durchaus nothwendig, will man
nicht so oft, wie es zu geschehen pliegt, im einzelnen Falle von den Fol-
serungen aus* dem Principe abweichen. Es ergiebt sich zunichst der
principielle Unterschied zwischen den Anstalten, welche wir Banken
schlechihin zu nennen pAegen, und den Girobanken, wie der beriithmten
Hamburger. ! Von wie grossem Nutzen und Gewinn die letztere auch
den an ihr Betheiligten sein mag, sie ist doch keine Bank in unserm Sinn,
weil sie nicht den selbstandigen Zweek hat, mit den ilir anvertrauten
Capitalien zu handeln und durch diese Operation daraus cinen ihr selbst
zuflicssenden Gewinn zu erzielen. Es ist schwer, sich hier ganz pricis
auszudritcken und dadurch in den Gegenstand \'ul]kmnnmnu Klarheit zu
bringen. Der Zweck der Banken ist zunichst immer der eines jeden
Hindlers oder Kaufmanns, durch Besorgung und Betreibung von Ge-
schiillen Gewinn zu erzielen. Dieser letztere komnmt direct der Bank selbst,
unter welcher wir uns immer etwas Personliches vorzustellen genithigt
sind, zu. Was weiler mit dem Gewinnste werde, ob er in der Bank
bleibe, ob er an die Eigenthiimer als Ganzes oder in der Form von Divi-
denden an Actioniire iibergehe, ist elwas ganz Gleichgiltiges. Genug,
wir kinnen es so ansehen, dass die Bank [iir sich selbst Gewinnste
zu machen sivebe. Dass die Banken neben diesem ihirem eigenen Zwecke
in dem wirthschaftlichen Orvganismus einen hiheren Zweck haben, ist
hier an sich ganz irrelevant. In hohewn Grade licherlich ist es daher,
wenn sie an der Spitze ihrer Statuten alle moglichen erhabenen Zwecke,
wie ,,Forderung der Gewerbe, des Handels, der Landwirthschaft* als die
thren ausposaunen, wie es die meisten neueren Banken in Deatschland
zu thun pflegen.  Eben so gul kann jeder Bremer Tabacks- oder Baum-
wollbéndler, jeder Hamburger Kaffee- oder Twisthindler solche Zwecke
sein nennen. Wir kannen daler hier sagen, Ervzielung von Gewinn ist
Zweck der Banken, Betreibuug oder Besorgung von Geschiiften Mittel
dazu. Gewissermassen gerade umgekehrt verhall es sich mit den reinen
Girobanken. Hier ist die Besorgung und Vermittlung von Zahlungen
Zweck der Anstalt, und die Mittel dazu sind die zur Unterhaltung des
Institutes unumginglich nothwendigen Gebiihren. Durch die selbstin-

! Vgl ob. 8. 21. Anm. 3. a. E.
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dige Betreibung von Handelsgeschiften unterscheiden sich unsere Ban-
ken auch von andern, bisweilen unter diesem Namen mit begriffeney
Anstalten, wie Sparbanken , Leihbanken (Leihhiusern), Plandbrielinsti-
ten, bei welchen allen der specielle Zweek mit den hohern volkswir(]-
schaltlichen zusammenfillt, so dass diese Institute nur als Mittel zup
Erveichung jener Zwecke erscheinen, wilrend die eigentlichen Banken
zunichst sich selbst Zweck und erst in zweiler Linie, wenn auch von
einem hohern Gesichtspuncte aus, Mittel zur Erreichung gewisser volks-
wirthschafllicher Zwecke sind.

Mag man es tadeln und verwerfen, zugeben muss man jedenfalls,
dass anerkannter Massen ,,nicht mehr die Aulbewahrung von Geldern,
sondern deren Benutzung, der Zweck, nicht die Zahlungen im Laufe
der Geschilte zu vermitteln, sondern selbst Geschiille zu machen,
die Hauplaufgabe der Banken geworden ist.** ! Wichtige Schlisse wer-
den davaus spiler zu ziehen sein, nameutlich der, dass die modernen
Banken eine solche Freileit der Bewegung haben miissen, wie sie zur
Betreibung von Handelsgeschilten, zur Benulzung der anvertrauten Gel-
der, zur Speculation unumginglich erforderlich ist. 2

Aber welches ist die Waare, wit der die Bauken handeln 7 Der Han-
del mit einer hestimmten Waare wird veranlasst durch die Nothwendig-
keitl oder Niitzlichkeit dieser Waare fir gewisse Zwecke der menschlichen
Gesellschalt. Das Bediivfuiss des Menschen ist die Ursache eines solehen
Handels. Mit der Ausdehnung unserer Bediicfnisse werden immer mehr
Gegenstinde zum Angelpuncte kaulminnischer Geschifte. Die zuneh-
mende Cultur ermiglicht allein den Handel mit Artikeln, welche frither
unndthig erschienen, oder nach denen ein Bediirfniss gar nicht vorhan-
den war. Die Waare, mit welcher Banken handeln, — den Namen Waare
diivfen wir mit Ricksicht daraul gebrauchen, dass Alles, was Gegenstand
von Handelsgeschiften wird, mit jenem Worte bezeichnet zu werden
pllegt — setzt ein bereits ziemlich entwickelles Gemeinwesen voraus, weil
erst in einem solchen Bediirfnisse Befriedigung verlangen , fiw welche die
Banken zu sorgen und hierdurch Gewinn zu erzielen beabsichligen. Ebe
diese Bediirlnisse vorhanden sind, kinnen gar keine Banken enlstehen,
oder miissten sofort wieder zu Grande gehen. Die Existenz und Prospe-
ritit von Banken weist daher auf’ das Dasein solcher Bediirlnisse hin.

' 0. Huesxer L 28; wo die allmilige Entwickelung der Bankgeschifte hiibseh
dargestellt ist. Ueber andere Behauptungen . a. 0. spater. .
® . Tuosy, Handelsrecht. Gott. 185+ 3. Aufl. Vgl §. 12, iiber cigentl.

Handel.
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Diese Walrheit ist so evident, dass jedes Aufhalten bei ihr heinahe zum
Vorwarfe gemacht werden kinnte, und doch gehirt sie zu denjenigen,
welehe bei der Besprechung des Bankwesens am hiufigsten ausser Acht
gelassen werden. Die Banken haben es nicht mit directen Bediirfnissen
der mensehlichen Natur za thun, sondern mit solchen, welche erst in
einem fortgeschrittenen Gemeinwesen iiberhaupt zum Vorschein kommen
kannen. Sie setzen nemlich einen bereits entwickelten Handelsverkehr
und eine im grosseren Umlange getrichene, hesonders industrielle Pro-
duetion voraus, in welchen regelmiissige zeitweilige Bediirfnisse nach
Retriebsmitteln fiie die Geschilte, mit cinem Worte nach Capital sich
ausgehildet haben. Die Existenz dieser Bediwfnisse wird wahrgenommen,
und das Entstehen von Banken ist die natiivliche Folge davon. Dies ist
der natiivliche , regelmissige Entwickelungsgang in der Bildung von Ban-
ken: zuerst Entwickelung von Handel, Verkehr, Industrie, daraus
Hervorgehen von Bedivfnissen nach Capital, alsdann erst Entstehung
von Bauken. Die Banken folgen. sie gehen nieht voran. !

Die Waare, mit welchier Banken handeln, kimmte wohl am kiirzesten
und richtigsten mit dem Ausdraek Kanfhefiliigung* bezeichnet wer-
den. Kaufbelihignngen werden angekauft von den Banken und verkauft
von ihnen. Man konnte zwar die Banken anch Hindler mit Capital
nennen. Aber dies ist ein Pleonasmus und doeh nieht deutlich und be-
stimmt, Jeder Hindler oder Kaufmann kann sich einen Capitalliindler
nennen. Die Waare, mit welehier er handelt, Thee, Wolle, Eisen, ist in
seinen Handen Capital in Form dieses hestimmten Thees, Eisens u. . w.
Giepsir sah sich daher gendthigt, seine Definition sogleich zit bevichtigen,
und anch das Capital in der bestimmten Gestalt, welehe es hei Banken
hinfig anzunehmen pllegt, des Geldes . als Gegenstand der Binkge-

sehitfte zu hezeichnen. 2 Indessen auch diese Definition leidet an einer
Zweideutigkeit. so dass leicht Missverstindniss aus ihre enistehen Ka.
Eher kann man sagen, Banken handeln mit .. Capital **. wenn man hier-
unter gewisser Massen den Begvifl Capital, losgetrennt von aller, densel-
hen versinnlichenden Waare versteht, gleichsam die Kaulkville . welche
eine Waare ganz abgesehen von ihren Eigenschaften als solche hat.  Das
ist aber nichts Andres als die (Kaufhefibigung® (purchasing power). Sie
allein kommt bei den Banken in Betrachts in welcher Form oder Gestalt

! Richtig auseinandergesctzt bei Semwrnryryrn a. a. (0, 8. 57. 58,
2 GrLuanr, pract. treat, of banie 3. ed. Lend. 1849, (5. ed. 1836 p. 2: a banker
i o dealer in capitul oy more properly w dealer in money.'t
AL Waoxenr, Lelive vou den Banken. i
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dieselbe erscheint, ist zunichst ganz einerlei. Denn allerdings hedarf
jener blosse Begrifl fiir uns einer Versinnlichung, da wir sonst im Leben
nichts mit ihm anfangen komnten.  Namentlich bedarl jene Kaufhelihi-
gung auch eines Masses. Diec Banken miissen daher ilwen Gesehiften
eine sinnliche Waare zu Grunde legen.  Diese nimmt aber in den-
selben immer eine andere Stellung ein, als die Waare in Jedem andern
kaufminuischen Geschifte,  Man kann auch hier wieder sagen, die
Waare — d. h. die bestimmte kirperliche Sache — ist hei den Banken
Mittel in anderen Geschillen Zweck, wenigstens schliesslich.  An sich
Kimnte jede heliebige Waare den Banken als Versinnlichung Jener Kaul-
hefihigung, als blosse Verkirperung eines Begrifls dienen.  Aber Incon-
venienzen mancher Art wirden daraus entstehen.  Man hat daher auel
hier die Sache herbeigezogen, welche bereits im tiglichen Verkelr eine
in gewisser Hinsicht ahnliche Rolle spielt, ebenfalls nicht Zweck ist,
wenn sie erworben wird, sondern nur Mittel, irgend waun kiinftig die
verlangte. Waare erwerben zu kinnen, das Geld, diese allgemein
beliehteste und im Preise moglichist wenig sieh dndernde Waare,

111. Was unter dem Worte ,.Geld* zu verstehen sei, dariiher streitet
man seit lange.  Man kann zwei Functionen anterscheiden, in welchen
die Sache, welcher der Name Geld am Allgemeinsten beigelegt wird,
dient, als Preismass und als Umlaufs- oder Tauschmittel.  Nun nennt
mat entweder nur die Dinge Geld, welche in dieser doppelten Weise
fungiven, oder auch alle die, welche nur Umlaufsmittel, mit Riick-
hezichung aul das Preismass, sind.  Offenbar ist die erstere Ro-
schriinkung eonsequenter. Auch Frrrarrox spricht ihr das Wort. Delint
man aber den Sprachgebrauch einmal weiter aus, so ist es pure Will-
hihe, gewisse Arten von blossen Umlaufsmitteln aus rein dusserlichen
Grimden allein and mit Aussehiluss anderer mit dem Namen Geld zu
bezeichnen, wie das hiulig geschieht.  Indem man die consequentere
Ansicht adoptirt, kaun man daher nur die Dinge Geld nennen, welele
wigleich Preismass wid Umlaufsmitte] sind.  Also Metallgeld und unein-
lisliches Papiergeld. anch Papiergeld sehlechthin genanut.  Das sogen.
Staalspapiergell ist haulig ein solches vigentliches Papiergeld.  Diese
beiden Avten Geld sind principiell nicht verschieden von einander, wie
alle blosse: Tansclimittel es vou ibmen sind.  Der grosse Unterschied
ewisehen den beiden Geldarten, welehe ich von nun an immer allein
unter dem Worte Geld* verstanden wissen will, und den Tanschmitteln,
oder mit einem gleichfalls umfassenden Ausdrucke, den Geldsurrogaten,
hestell darin, dass ehen Geld vollkommen selbstandig ist ; wiilhrend die




35

Geldsurrogate, wie es schon in dem Worle angedeulet ist, immer auf
Geld sich viiekbeziehen, ein Versprechen aul Geld enthalten. Der Werth
des Geldes liegt in il selbst, d. h. abgesehen von dem Material in der
Ueberzeugung des Gebers und Ewmpfingers in dem Gelde eine an sich
um deswillen werthvolle Waare zu haben, aweil dieselbe als Geld fun-
girt.  Die Geldsurrogate dagegen haben an sich keinen Werth, sondern
erlangen denselben nur dureh die Gewissheit, dass das Versprechen
ciner Auszahlung von Geld, welches sie enthalten, erfiillt werde. Sie
lauten daher alle aul” Auszahlung von Einheiten des Geldes, als Preis-
masses, und kénnen nur so lange als Umlaulsmittel dienen, als das Ver-
sprechen i erfilbar und im einzelnen Falle wirklich erfillt werdend
gehalten wird, mit andern Worten, so lange der Credit der Personen,
welehe das Versprechen ansgestellt haben, feststeht.  Man kinnle etwa
sagens Geld eoursirt, weil die Geber und Empfinger von Geld die Ueber-
zengung haben, dass der Besitz von Geld cine Anweisung aul' Auszahlung
cines bestimmten Quantums Waaren enthilt, dagegen Geldsurrogate
comrsiven, weil die Ueherzengung herrseht, dass sie Anweisungen auf
Auszalidung von Geld sind, und dies wirklich ausgezahlt wird. Die Kaulf-
helihigung von Geldsurrogaten ist also nicht eine direete, wie die des
Geldes, sondern eine indirecte. ! Sehliesslich wird oder kann der Ein-
losungs- oder Zahlungstag kommen.  ,Es ist diese Nothwendigkeit der
schliesslichen Zablung, welche die wahre Grenze der Creditumsitze
(transactions on credit) hezeichnet, der Hauptpunet der Unterscheidung
zwischien einer Credileivenlation und Geldeiveulation. s *

Diese Unterscheidung zwischen Geld, welches zugleich Preismass
und Umlaufsmittel, und Geldsurrogaten oder Reprisentanten von Geld,
welche nue Umlaufsmittel sein kinnen und aul Einheiten des Preis-
masses lauten, ist an sich so einlach, dass wicdernm ein Aulhalten
dabei wnithig evseheinen kinute. Und dennoelr ist aueh sie noch so
wenig klar erkannt, wie die meisten und oft gerade einfachsten Verhill-
nisse in dieser Materie.  Wenn man Geld, in wahrem Sinne, und Geld-
survogate unter dem gemeinsamen Worte Geld zusammenlasst, so mag
man das noch allenfalls thun, wenn gleieh aus diesem ungenauen Sprach-
gebrauche Feller und Verweehselungen entsteben migen und in der
That entstanden sind,  Aber den principiellen Unterschied zwischen

! Bei Macreop wird diese letztere Untevseheidung nicht scharf genug aufrecht
erhalten und zum Bewusstsein’ gebracht.
? FriLantox, p. 37
5‘



B .. .

beiden kann man doch nicht ganz tibersehen. Dies ist demungeachtet
ausserordentlich oft geschehen. Namentlich hat man stets das —
eigentliche — Papiergeld mit einigen Geldsurrogaten confundirt.  Bank-
noten sind fast immer Papiergeld genannt worden. Man sollte doch aus
dem ganz gleichgiltigen Umstande, dass Papiergeld und Noten beide von
Papier [abricirt werden, keinen Grund hernelimen, sie mit demselhen
Namen zu bezeichmen, und noch viel weniger den Unterschied zwischen
ilinen ganz zn ignovien.  Auch eine Zusammenfassung von Papiergeld
und Noten in einem etwaigen weitern Sinne des Ausdruckes ,Papier-
geld* wire zu vermeiden, da daraus nar Unheil (v das Verstindniss der
Sache entspringen kann.  Eher lasst sich noch die Zusammenlassung
der Geldsurrogale wnter dem Worte |, Privatpapiergeld* im Gegensalz
zun Staatspapiergeld vertheidigen, da letzteres in der Regel allein ein
wneinlisliches zu sein pflegt, wenn auch jener Ausdruck am Besten auf
cine einzelne Arl von Geldsurrogaten, das einlosliche Papiergeld, welches
andere Personen als der Staal ansgeben, heschrankt bliebe. 1 Es ist, wie
sich spiter zeigen wird, einer der Hauptfehler der Cuirencytheorie, dass
sie den principiellen Unterschied zwischen Papiergeld und Banknoten
ausser Augen lisst, woraus sich die meisten ibrer Trugschlisse iiber
Notencirculation erkliren.

Alle Geldsurrogate haben nur die Tendenz, das Geld aus der Fune-
tion als Umlaufsmittel zu verdringen, aber sie wollen es sammt uni
sonders ausdriicklich als Preismass bestehen lassen.  Sie treten da ein
oder vertreten da Geld, wo dieses bisher zur Bewerkstelligung von Um-
silzen kirperlich gedient hat.  Anstatt dass hisher der Kauler von
10 Cenmern Kaflee dem Verkaufer 150 Thaler in Metallgeld aushezallte,
giebt er ihm nun 150 Scheine, welche den Inhaber berechtigen, von der
stadtischen Kasse 150 Thaler in Metall hei Vorweisung und Ablieferung
jener Scheine zua verlangen, oder 3 Banknoten, welche jede aul
0 Thaler Metallgeld lautend, bei der emittirenden Bank jeden Augeu-
blick gegen baares Geld eingelost werden konnen, oder er stellt il
cinen Wechsel aul einen Freund, hei welchem er ein Guthaben hat, aus,
weleher denselben verpflichtet aul Sicht 150 Thaler haar auszuzahlen,

! So verbietet z. B. die jiingste bair. Verordnung v. 18, Jan. 1857 die Zahlung mit
fremdem Privatpapiergelde, worunter sie nach §. 1. versteht : ,;alle unverzinslichen,
nicht auf einen benannten Glaubiger, sondern auf den Inhaber lautenden Schuld-
verschreibungen, welche unter dem Versprechen der Einlosung in haarer Miinze, sei
es vou einzelnen Privaten oder von Gemeinden, Corporationen, Bank- oder sonstigen
Gesellschaften ausgestellt werden.* Vgl Preuss. Handels-Arch, 1857, 8. 112,



37

oder er stellt den Wechsel auf 3 Monat nach Dato fillig und auf
1511/, Thaler aus, so dass der Empfinger iln bei sofortigem Verkaufe
fiir 150 Thaler loswerden kann.  Er kann auch einfach eine Anweisung
auf 150 Thaler auf die Bank geben, bei welcher er ein Guthaben stehen
hat. Endlich kann der Verkiufer auch mit dem einfachen Versprechen,
dass ihm z. B. binnen 6 Monaten die Summe von 150 Thaler mit den
Zinsen ausgezahlt werden solle, sich begniigen. Der Kaufer kann ihm
dafiir eine Schuldurkunde ausstelen, und mittelst Cession derselben kann
der Verkiufer sich jeden Augenblick in Besiltz des baaren Geldes setzen.
In allen diesen Fillen haben wir im Grunde dasselbe, nicht Bezahlung
mit Geld, sondern mit Versprechen auf Geld. Nur die Form, und da-
durch die Uebertragharkeit dieser Versprechen ist eine verschiedene.
Natiitlich konnen dieselben alle ebensogut aul die etwa hestehende
Papiervaluta lauten. - Man kann daher folgendes Schema aufstellen:

I. Geldarten oder Geld. (Preismasse und Umlaulsmittel zugleich.)

1. Metallgeld.

2. Papiergeld.

II. Reprisentanten der Geldarten oder Geldsurrogate. (Umlaufs- oder
Tauschmittel allein.)

1. Einldsliches Papiergeld.
a. einléshar in Metallgeld.
b. ") 5 Papiergeld.

2. Banknoten, Anweisungen, Wechsel, (Checks) w.-s. w.
a. lautend auf Metallgeld.
b. w s Papiergeld.

Das Gemeinsame aller der Geldsurrogate ist also augenscheinlich,
dass sie alle zusammen Schuldbescheinigungen sind, worin unter ver-
schiedenerlei Formen und Bedingungen sowie zu verschiedenen Zeiten
eine Auszahlung von Geld versprochen wird. Von der Gewissheit dieser
Auszahlung hiingt deshalb allein der Werth der Bescheinigungen ab, von
den Formen der Uebertragharkeit grossentheils ihre Verwendbarkeil an
der Stelle von Geld.

Ganz anders verhilt es sich mit dem eigentlichen Gelde. Der Werth
der beiden Geldarten, Metall- und Papiergeld, beruht grossentheils auf
ihrer Verwendung zu Geld.  Allerdings hat das Metallgeld einen eigenen
Stoffwerth, und lange bevor die edlen Metalle als Geld gebraucht worden
sind, haben sie Tauschwerth besessen.  Aber durch die Verwendung zu
Gelde ist dieser Werth ein bedeutend hoherer geworden, und jede Aus-
breitung ihrer Verwendung in dieser Eigenschaft, z. B. hei Nationen,
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welche bisher im Tauschverkelr gelebt haben, muss die Tendenz einer
Wertherhohung mit sich fithren, Man kann daher in dem gegenwiirtigen
Tauschwerthe der edlen Metalle gewisser Massen zwei Bestandtheile
unterscheiden, welche zwar in der engsten Wechselwirkung witeinander
stehen, aber doch als getrennt gedacht werden konnen. Der innere
Werth oder Stoffwerth bildet die Grundlage des Tauschwerthes von Gold
und Silber.? Zu diesem kommt der Theil hinzu, welcher die Wirkung
der Verwendung als Geld ist.  Derselbe beruht allein auf der Gewissheit,
die Sache immer wieder in dieser Eigenschalt als Geld loswerden zu
konnen. Dichte man sich, dass plitzlich die edlen Metalle ihrer Func-
lion als Geld entkleidet wiirden im Bereiche der civilisivten Welt, so
wilrde ein sofortiges starkes Sinken des Tauschwerthes derselhen die
unausbleibliche Folge sein. Es ist somit ganz recht, wenn man von
jeder Anwendung von Geld und deshally auch von Metallgeld sagt, sie
setze im Gegensalze zum reinen Tauschverkehr Dberveils eine gewisse
Entwickelung des dffentlichen Vertranens voraus und jedes Geld heruhe
deshalb it auf Credil in sciner Anwendung.  Fasst man die Sache
etwas anders auf, so dass Geld einen Anspruch so zo sagen an die ganze
Gesellschalt fiie derselben geleistete Dienste manifestirte,? so kann man
beim Metallgelde sagen, es werde in demselben zugleich eine in dem
Metalle als Stofl’ liegende additionelle Sichecheit fir jenen Anspruch ge-
geben,  Es ist ganz interessant bei dieser Betrachtungsweise den cultur-
historischen Fortschritt anzudeuten, welcher im Laufe der Zeit bei ein-
zelnen Vilkern und in den verschiedenen Entwickelungsstufen einer
Reibie von Volkern in den Geldarten hevvortritt. Je niedriger die Ge-
sittung eines Volkes, je weniger entwickelt die rechtlichen und staat-
lichen Zustinde desselben, je geringer das dffentliche Vertraoen und die
Entwickelung des Credites sind, mn so grosser muss die in dem Geldstofle
liegende additionelle Sichierheit sein, die als Geld dienende Sache muss
daher bei uncultivirten Vilkern einen unmittelbareren Gebrauchs- oder
Genusswerth besitzen,3  Also nur ein gradueller Unterschied zwischen

1 Vgl. die hiermit iibereinstimmende Ansicht von SExior in der bei Tookn
IV, 224 citirten Stelle, welgher auch Tooxs sich anschliesst.

2 Vgl MacrLeoD's 1. 22 f. geistreiche Lehre hieriiber.

8 S0 sagt W. Roscuen, Grundl. d. Nat.-Ockon. 1. B. 2. Aufl. Stuttg., w. Augsh.
1857, 8.210: ,,Im Ganzen pflegen, die nicdvig enltivirten Vilker hauptsichlich ovdi-
nive Giiter, die cin grobes und dringendes Bediiriniss befriedigen, zum Tauschwerk-
zeuge zu machen; bei fortschreitender Cultur gehen sie alsdann mehr und mehr zu
kostbaren Gegenstinden iiber, welche nur dem feineren Bedirfnisse dienen.” Die
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den Geldarten, kein principieller. Ebenso ist auch der Unterschied
zwischen Metallgeld und Papiergeld nur ein gradueller, nicht ein
principieller.  Der Werth des letztern beruht auf der Autoritit des
Ausgebers und auf dem Vertrauen, es als Geld wieder im Verkehre los-
werden zu kinnen. Ganz richtig sagt MacLeon ..es beruhe nar aul einer
weiteren Basis des Credils als das Metallgeld.**!  Man stosse sich nicht
daran, dass das Papiergeld wie die Geldsurrogate aul Einheiten des
— metallenen — Preismasses lautet. Die Ursache davon ist, dass bei
Beginn der Emission nicht ein neues ,,Geld*, sondern ebenfalls nur ein
nenes Umlanfsmittel geschaffen werden sollte.  Das Vertrauen in den
Emittenten, welcher ja fast immer die Regierung zu sein pflegt, die durch
besondere geselzliche Vorschriften etwa nach dem Papiergelde hervor-
gerufene Nachfrage, z. B, die Verordnung, Steuern damit zu berichtigen,
was ja practisch einer Einlisung gegen Baar heinahe gleichkommen
kann, die Erwartung, vielleicht selbst das Versprechen einer, wenn auch
spiten Einlosung vermigen unter besondern Umstinden das Papiergeld
mil dem Metallgelde af pari zu halten. Aber wenn dies der Fall ist. so
ist es nicht weniger zufillig, als wenn beide von einander abweichen.
Denn der Tauschwerth beider ist ganz unabhiingig von einander und
regelt sich selbstindig. Der Paristand beweist nur, dass der Preis beider
gleich ist, nicht dass er so sein muss, wie es nothwendig das Verhilt-
niss zwischen Bankuoten und Geld ist.  Wesen und Natur des Papier-
geldes und sein Verhiliiss zum Metallgelde teitt beim Pavistande weniger
deutlich bervor, indem die Preismassqualitit des ersteren dann nicht
von practischem Belange ist.  Aber vorhanden ist sie so gut, als wenn
die Disparitit bereils eingetreten ist.  Uneinlosliche Banknoten sind

Tendenz uncultivirter Vilker, Dinge von handgreiflichem Gebrauchswerthe als Geld
zu gebrauchen, lisst sich nicht verkennen. Bei den Bewohnern kulter Zomen findet
man Thierfelle, im innern Afrika Salz, im nérdlichen, auf den Oasen, in Persien
Datteln, bei den Mexikanern Cacaobohnen, in den Colonien, z. B. in Newfoundland,
Stockfische, in anderen Taback, bei den Bewolhnern der sibirisch-chinesischen Grenze
Theeziegel als Geld benutzt. Ein sehr anschauliches Beispiel fiir den Tebergang von
Geldarten von augenscheinlichem zu solehen von keinem Gebrauchswerthe bietet die
Geschichte des russischen Pelawerkgeldes. Hier dienten Anfangs ganze Felle als Geld,
an Stelle derselben traten aber allmiilig kleine Lederstiickehen, als Wirkung der Cultur-
und Creditentwickelung des Volkes. Die mongolische Eroberung zerstorte das Ver-
trauen, welches jenes Geld genoss, so dass man theils zur Einfiihrang des Silbergeldes
schreiten, theils zum Gebrauche wirklicher Felle zuviickkchren musste.

1 Macreop L 30, Er sagt deshalb auch, der Kauf einer Saelie mit einem Gold-
stiicke habe etwas von der Natur des Tausches an sich. Ebendas. p. 45.
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Papiergeld. Eine osterreichische Guldennote lautet auf 1 Gulden Conven-
tionsmiinze, ist aber gegenwiirlig factisch eben ein Galden dsterr. Valuta,
d. h. ein selbstindiges Preismass und ,,Geld*,

Ebenso kann man auch den Unterschied der cinzelnen Geldarten
unter einander nicht als einen principicllen und ganz durchgreifenden
ansehen. Alle zusammen sind Schuldurkunden, nur unter verschiedener
Form abgefasste. Der Umlauf oder die Verwendaug aller an der Stelle
von Geld beruht auf dem Credite, welches das Versprechen in jenen
Urkunden, beziiglich derjenige, welcher es gegeben hat, im Publicum
findet. Je nach dem mehr oder minder hohen Grade des Vertrauens,
welches ein solches Versprechen einfach als solches geniessen wiirde,
bedarl dasselbe einer additionellen Sicherheit von grosserer oder geringe-
rer Stirke. Diese muss durch die mehr oder weniger sirengen Formen
gegeben werden,  Dieselben vertreten also bei den Geldsurrogaten die
Stelle des Stoffes bei den Geldarten.  Nur eine woll acerveditirte Person
wird einlashares Papiergeld oder Banknoten in Umlauf erhalten kinnen,
ohne dass Beides sofort an den Emittenten zur Einlosung zuriickstrémt.
Die Art der Deckung, welche Quote der Emission in Baar, welche in an-
dern Sicherheiten, die Art dieser letztern wiederum, Lingt wesentlich mit
von dem Credile des Emiltenten al. Noten, welche nur so lange ver-
trauensvoll im Verkelire angenommen werden, wie sie z. B. durch einen
Baarbestand von 3/ ilires Betrages gedeckt siud, beanspruchen offenbar
eine grissere additionelle Sicherheit fiir das Versprechen, welches sie
enthalten, als Noten, zu deren Accreditiung 1/y Baar geniigt. Die Form
des Wechsels giebt dem Zahlungsversprechen diejenige Sicherheit, welche
der bessere Credit des Ausstellers einer Banknote entbelirlich maeht.
Gerade zwischen diesen beiden Formen von Geldsurrogaten, den Wech-
seln und Banknoten, wird noch jetzt hiinfig ein strenger Untevschied he-
hauplet, und Banknoten mit unter dem Namen Geld begriffen, wilivend
man Wechsel ausschliesst.  Aber mit Unrvecht, denn die Verschiedenheit
beider ist eine rein formelle und von keiner bedeutenden Tragweite
wenigstens vom wirthschaftlichen Standpuncte aus. Man sielit es am
Besten daraus, dass thatsichlich Wechsel lange Zeil hindurch in einzel-
nen Gegenden ganz die Stelle yon Banknoten vertreten haben, wie es in
Lancashire und dem West-Riding von Yorkshire bekannter Massen der
Fall gewesen ist. Im ersten Viertel dieses Jahrhunderts war dort das
Verhiltniss der umlaufenden ‘Wechsel zu den Noten und Goldmiinzen,
wie 10:1, Wechsel in jedem Betrage von 5 £. an bis zu 10000 £.
waren za haben nnd 10 Pf. Wechsel mit 120 Indossamenten kamen vor.
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In neuerer Zeit sind Noten der Bank von England grossentheils an die
Stelle dieser Weehsel getreten in Folge der Einrvichtung von Zweighanken
in diesen Provinzen.,  Zeitweise vermehrt sich die Wechselcirculation
auch jetzt noch daselbst, besonders wenn der Disconto hoch steht, wie
itherhaupt immer in solchen Zeiten, wo die Banken ihre Circulation ein-
schrinken, eine Vermehrung der Wechsel erfolgt.?

1 Vgl C. H. Rav, Grunds. d. Volkswirthschaftslehre, 6. Aufl. Lpz. u. Heid.
1855, §. 288, wo den Wechseln die ,,Eigenschaften eines guten Umlaufsmittels® ab-
gesprochen werden. — Ueber die Lane. u, Yorksh. Wechseleircul. vgl. nach Aussagen
vor d. Comm. Comuittees v. 1819 u. 1840 Furvawrrox p. 39, 33, u. ib. d. jetz. Ab-
nahme Evid. of Mr. A, Honesos, Comni, Rep., Commere. Distr. N. 800. Ueber d.
Gross-Brit. Wechseleirenl. iiberhaupt vgl. den hichst lehrreichen Aufs. v. W. Nuw-
MARCH, Jouri, of the Stat. Soc. of Loudow, 1851, X1V 143 #. Fr sagt von den Wech-
seln in Lane. u. Yorksh. ,.these bills of exchange for sums ranging from 10 £. to 30 £,
and higher swms, were in great fovow: among the small manyfacturers, and among deal-
ers in wool, cattle and corn. They were proverbial for their divty appearance, the pro-
Susion of their endorscments, and for the much move valuable quality of being very varvely
unpaid.” p. 154. Eine freilicl weniger acereditirte Circulation von kleinen Weehseln
hatte sich in verschiedenen Theilen Englands bereits im vor. Jahrhundert ausgebildet,
wie aus der auch gegen sic gerichteten Acte 15, Geo. ZI1. ¢. B, v. J. 1775 hervorgeht.
Ebendas. p. 153. — Die Curreneytheorie behauptet einen durchgreifenden Unterschied
zwischen Noten und Wechseln. Ganz einseitig nur auf dic Noten Gewicht legend
definirt deshalb P ,money® als ,the coin of the realm and promdssory notes, payable
to bearer on demand,* Dann Wechsel auszuschliessen, ist ganz unmiglich. Vgl. Toox®
IV. 154 ., besond. Frrranrox p. 28 ¢, Diese Ansicht von ,,Geld* erklirt die Idee,
dass eine gleichzeitige Verminderung der umlaufenden Noten und Miinzen und Ver-
mehrung der Wechsel, um an die Stelle der vorigen zu treten, den Anhingern der
Currencydoetrin fiir . practically speaking impossible'* gilt, wie sich Nonraax ausdriickt,
oder wie Lord Ovenstoxe (8. J. Loyp) sagt: ,,J apprehend that the amount of bills
of exchange s dependent in a very great degree on the quantity of money. I consider
the money of the country to be the foundation, and the bills of exchange to be the superstruc-
ture raised upon it. I conceive that bills of exchange ave an ¥mportant form of banking
operations, and the cirenlation of the country is the money, in which these operations are to
be adjusted; any contraction of the circwlation of the country will act, of
course, upon credit. Bills of exchange being an important form of
credit, will feelthe effect of thatcontractionina very powerfull degree;
they will, in fact, be contracted in a muchgreater degreethan thepaper
gireulation't Comm. Rep. Banks of Issue. 1840. N, 2666. Vgl Stat. Journ.
a4 0. p. 104 F  Es ist aber gerade umgekehrt.. Wenn der Banknoten weniger wer-
den, so werden der Wechsel nicht nur nicht weniger, sondern gerade mehr, wie das
der Aufsatz v. Newsanrcu nachweist. In Speculationszeiten pflegt es grossentheils
die Summe der Weehsel zu scin, welche sich vermehrt, viel langsamer und unbedeu-
tender wichst die der Noten in Gross-Britannien. Vgl J. St. Mruy, iibers. v, SoeT-
seER, 1. B. S. 573, — In Liverpool kann der Kiufer entweder in ,cash® oder in
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Die Geeignetheit der edlen Metalle zom Werthmesser oder Preis-
mass ist oft genug besprochen, lingeres Verweilen dabei also unndthig.
Alle Geldsurrogate wollen Gold oder Silber, wie hemerkt, auch als solches
belassen. Aber um als Umlaufsmittel zu dienen, sind beide zu kostbar und
in andern Bezichungen nicht ganz zweckmissig. Passend werden sie
daher hier durch Creditmittel ersetzt. Uneinloshaves Papiergeld wiirde
die edlen Metalle auch ihrer Eigenschalt als Preismass berauben, Es ist
daher durchans unanwendbar.  Die Ausgabe von Geld, also von Dingen,
welche Umlaufsmittel und Preismass sind, muss unhedingt dem Staate
allein zustehen und eines seiner Hoheitsrechte bilden,  Wenn man dazu
vielfach auch ohne Weiteres die Ausgabe von einlisharem Papiergelde
oder von Banknoten, iberhaupt von unverzinslichen, auf den Inhaber
lautenden und jederzeil aul Verlangen mil (haarem) Gelde einzulésenden
Schuldscheinen gerechnet hat, so ist das sicher ungervechtfertigt. In
England hat man wiederholt gellend gemacht, dass allein die Emission
von eigentlichem Papiergelde zu den Rechten der Krone gehire und aus
denselben die ausschliessliche Berechtignng des Staats, auch Zahlungs-
versprechen der darvgestelllen Art auszugeben, keineswegs gefolgert
werden kinne.!  Und gewiss mit vollem Rechte. In Deutschland, wo
man den wesentlichen Unterschied zwischen uneinléslichem und einlés-
barem Papiergelde so wenig beachtet hat, scheint die Ausgabe von letz-
terem ganz von selbst stillschweigend dem Staate vindicirt und daher an
seine Erlaubniss gebunden zu sein.  Was hier eigentlich Rechtens, muss
im einzelnen Falle entschieden werden. Jedenfalls ist nicht einzusehen,
warum eo ipso in dem Ioheitsrechte des Staats das Recht, Schulden unter
einer gewissen Form ganz allein creiven zu diirfen, liegen soll. Dies

Wechseln zahlen. Kann er seine Wechsel zu weniger als 5 Proe. discontiren, so thut
er es und zahlt in ersterer Weise. Wenn der Discont héher steht, so macht er von
seinem Rechte der Zahlung mittelst Wechsel Gebrauch. Wenn der Disconto hoeh ist,
werden daher Wechsel an die Stelle von Banknoten gesetzt, m. a. W. es tritt eine Ver-
mehrung der erstern ein, wenn ,Geld knapper* wird, und hiufig die Banken ihren
Notenumlauf zusammenzuziehen suchen. Vgl. Erid. of Mr. A. Hope=ow, N. 26—29,
of Mr. Torner, N. 997—1000. Comm. Rep. Caommere. Distr. Damit wird nicht
gesagt, dass alle vorhandenen Wechsel wirklich Geldfunctionen iibernihmen. Furr.
p. 42. 43. — Die angefiihrten Thatsachen widerlegen auch eine Avusserung v. F. Nupn-
~1us, dass Wechsel zur Bewerkstelligung von Werthumsitzen nur sehr geringfiigige
Dienste leisten kénnten im Vergleich zu einer gleichen Menge Bankzettel oder klingen-
der Miinze. Dess. Ocffentl. Credit, 2. Aufl. I. Karlsr. u. Bad. 1829. 8. 138, — Vgl.
jibrigens iiber diesen Punet besonders das 5. Cap. TV.
1 Tooke ¥V, H17—20.
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nahm demungeachtet der prenss. Handelswinister v. d. Her in seiner
Rede im Abgeordnetenhause am 20. Apr. d. J. als ausgemacht an: Bank-
notenausgabe sollte Austluss des Mianzregals sein! 1

Die genaue Unterscheidung von Papiergeld und Geldsurrogaten ist
daher auch von practischem Belange. 2

An dem Gelde als Werthmesser wird der Tauschwerth aller Dinge
gemessen, d. h. die Kaufbefihigung, welehe eine Sache in Ricksicht auf
andere hat. wie viel von andern Sachen ecine kaufen kann.  Der Geld-
preis einer Waare hezeichnet also den Grad ihrer Kaufbefihigung. Beim
Tausche herrseht der Gedanke, dass die beiden ausgetauschiten Dinge
einander an Werth gleich, Aequivalente sind, beim Kanf und Verkauf,
dass der Werth beider Dinge deshall der gleiche sei, weil sie heide einem
dritten  gleich sind.?  Die allgemeine und bheinahe iber das ganze
Erdenrund verbreitete Verwendung der edlen Metalle als Geld und Preis-
mass ist die Ursache gewesen. dass dieselhen nim gewisser Massen zur
maglichst reinen Darstellung  oder Versinulichung des Begrifts Kauf-
hefihigung und hicrdurel Vermagen, heziiglich Capital geworden sind.
In geringerem Grade kann auch von Papiergeld dasselbe behauptet wer-
den. Geld ist in dieser Eigenschalt, wie Sextor sagl: | abstract wealth®
geworden.  Sein Preis gill als ein, wenigstens in kleineren Zeilriumen,
ziemlich stetiger.  Die nativlichen Eigenschaften des Stoffes, aus denen
es bereitet wird, sind, dass es weniger zerstorhbar und sonst leicht aufzu-
hewaliren ist.  Ganz naturgemiss kam man daler dahin, es zur Aufhe-
wihrung, Concentration von Kaufhelihigungen zu benutzen, ja es ver-
band sich damit, wie gesagt, die Idee, dass Geld recht eigentlich den al-
stracten Begriff von Vermdogen vorstelle.  Jemand besitzt einen Giitervor-
rath, ein Vermogen, er wiinscht die in demselben liegende Kauf-
hefihigung nicht jetzt zu gebrauchen, eben so wenig aber die Giiter
selbst zu verzelwen, also ihren Gebrauchswerth zu geniessen, sondern er

! Vgl auch d. preuss. Denkschrift iib. d. Notenverbot. Hand. Areh. 1857.
V20,

* Dass Banknoten kein Preismass an sich sind, ist immer im Auge zu behalten.
Sic sind es nur, weil sie auf Geld lauten und, so lange sie jeden Augenblick dagegen
cinlésbar sind, unmsglich von Geld im Preise abweichen konnen. An sich ist es da-
her nieht vecht, wenn Hrskssox sagt: hoth money and paper promissory of money
wre common mewsured and representatives of valuet Tooxzs, IV. 166, — Zur  Her-
stellung eines falschen Werthmessers* sind daher die Banken auch nie privilegirt, wie
Terrxaver sagt, a. 4. 0. 8. 13,

3 Macrrop L 51,
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michte die Kaufbefihigung, welche ihm das Eigeuthum jener Giiter ver-
schallt, aul spitere Zeiten aulsparen. Die Giiter selbst kann er nicht
aulbewahren, indem sie Aulbewalirung nicht gestatten, oder deteriorirt
und somit deprecirt oder sonst im Werth vermindert wirden, er kanfl
daher mit ilmen jetzt Geld, und hebt dieses auf, wodurch er in dem mog-
lichst wahrscheinlichen Grade spiter in demselben Besitz von Kaul-
beliligungen und daher ebenso vermigend sein wird, wie jetzt.

In dieser Absieht, um darin Kaufbefihigung aufbewahren zu kinuen,
wird ein grosser Theil von edlem Metall in Verwahrsam gehalten.  Ich
werde daraul im folgenden Capitel zuriickkommen. Besonders haben
Kaufleute oder fir sie die Banken edles Metall als Reservelonds parat
liegen.  Dies wird nicht als Geld gebraucht, oft wenigstens Jahre lang
nicht, sondern wird eben gehalten, um es nothigen Falles als Geld
brauchen zu kinnen. [In diesen Geschiften dient es als Capilal. Es
wird besonders zur Ausgleichung internationaler Zahlungen benutat;
d. h. wenn plitzlich einmal aus ivgend einem Grande eine grosse Waaren-
einfuhr, z. B. in Folge einer Missernte eine starke Getreideeinfulir, Statt
finden muss, welehe nicht sofort durch eine entsprechende Vermehrung
der Waarenausfulr gedeckt werden kann, so wird edles Metall hiniber
gesandt. Dies kommt dort ebensowenig in Circulation oder dient als
Geld im Verkehre, wie es das in seinem bisherigen Aufenthalte that. Es
findet nuf eine Vermehrung des dispouiblen Capitals (nieht des um-
laufenden Geldes) jenes andern Landes mittelst einer entsprechenden
gleichzeitigen Verminderung in dem ausfithrenden Statt. In der moder-
nen Wirthsehall der heutigen Calturvdlker ist die Benulzung der edlen
Metalle zur momentanen Aufbewahrung gerade von Capital von ausser-
ordentlicher Wichtigkeit, bei anderen Volkern dagegen zur mehr perma-
nenten Vermigensaufbewahrung. In beiden Fillen ist diese Art der Ver-
wendung von Geld — die edlen Metalle kinnen in Barren oder in wirk-
lichen Minzen parat gehalten werden — von der sonstigen Verwenduny
desselben als Umlauls- oder Tauschimittel wohl zu unterscheiden. Dort
ist es gewisser Massen Concentration von Werthen, hier dient es zur
Distribution derselben. Einige der grobsten Irvthitmer der Carrencydoc-
trin und der Peev’schen Acte sind die Wirkung des ginzlichen Verken-
nens der Wahrheit, dass Geld nicht nur als Geld, d. h. hier als Umlaufs-
miitel dient. ! '

! Vgl besonders Tooxe IV. Sect. 9. 10. p. 218—251; mit den Ausziigen aus
den Aussagen der Zeugen vor d. Comm. on Banks of Issue 1840. 41. Wirsox
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Au sich ist, wie bereits bemerkt, kein Grund vorhanden, warum
nicht auch Papiergeld als blosse Vermogens- und Capitalversinulichung
soll dienen konnen, allerdings in heschviinkterer Weise, weil es auch als
(reld in der Regel nur ein beschrinktes Umlaufsterrain hat. Diese Loeali-
sirung des Umlaufs hindert auch eine allgemeinere Bennlzung von Geld-
surrogaten in der angegebenen Weise.  Im Invern eines Landes kinnen
dagegen wohl acereditirte Geldsurrogate, an deren sofortiger Einlosung
auf Yerlangen kein Zweifel sein kann, wie die Noten einer angeselienen
Bank, dazu verwendet werden. Die Hoards von Noten der Bank von
England liefern dalir ein berihmtes Beispiel.  Besonders im Herbste
1847 hatlte die Currencyschale dadurch Gelegenheit, sich davon zu iiber-
zengen, dass nicht alle ausgegehenen Noten als Umlaufsmittel dienen,
und daraus die geeigneten Schliisse aul ihe Modell eines rein metallischen
Geldsystemes zu ziehen. Die Noten einer grossen internationalen Zetlel-
bank der eivilisicten Nationen kionnten fast ganz das edle Medall anch
fiir diesen Zweck ersetzen.

Weil Geld die passendste Form zur Darstellung von reiner Kaul-
befibigung geworden ist, so ist es die Sache, welche auch bei den
Banken ausserlich als deren Waare erscheinl.  Mil Kaufhefihigungen
unter der Form von Geld oder dessen Survogaten handeln sie.  Sje
zichen aus allen Kreisen Kaufbefihigungen, welche im Gelde nieder-
gelegt sind, an sich uwnd verkaulen sie wieder an diejenigen, welche
Unterstiilzung mil Kaufbefdhigungen bediifen.  Da dieses die Classen
der Kauflente, Industriellen u. s. w. sind, hei welchen das in ihren Ge-
schilten angelegte Vermogen Capital genannt wird, so kaun man auch
sagen, die Banken handeln mit Capital.  Geschifte mit diesen Classen
sind der eigentliche Berul' der Banken, gewisser Massen ilwe Engros-
Geschiifle, woneben ihre Geschille mit den consumirenden Classen zu-
riickzutreten  pflegen, als ,,Detailhandel**.  Die Zahlungen, welche
Banken elwa zwischen Industriellen vermitteln, sind Capitaliibertiragungen:s
diejenigen  zwischen Consumenten haben den Character von Geld-
geschiilten,  Von grossem Vortheile fie die Bauken, und mittelbar fir
die Wirthschalt des ganzen Volkes ist es, wenn Geschilte der letzleren
Art betriehen werden, indem es dadureh moglich wivd, einen Theil des
in den mefallenen Umlaufsmitteln angelegten Capitales wieder fiir den
Capitalmarkt disponibel zu machen.

2.13-26, 130 . 212 #. Die ganz irrigen Ansichten der Currencytheorie iiber dié
Wirkungen von Geld-Ein- u. Ausfulir erkliven sich auf die angegebene Weise.



46

IV. Bauken miissen sich die Disposition iiber Kaulfbefihizungen oder
Capital verschallen, um Geseliilte machen, also Gewinn erzielen zu
konnen.  Die Grundlage auch ilwer Geschiilte muss ein eigenes Capital
bilden. Je nachdem das Anlage- oder Gruudeapital der Bank Eigenthum
einer oder mehrerer zu einer Gesellschalt verhundener Personen oder
aus den Quotenbeitrigen von Actioniiven entstanden ist, wo es hiufig
einer besonderen, von diesen Personen zu unterscheidenden juristischen
Person rechtlich zu gehdren plegt, kaun man zwischen Privathanken
und Actienbanken unterscheiden, Ausdricke, welche indessen seliwan-
kend sind und in den verschicdenen Staaten nicht dasselbe bedeuten,
Iu England bilden die Privathanken den Gegensalz zu den sogenanuten
Joint-Stock-Banken.  Jenes sind Baunken mit hiochstens sechs Theil-
nehmern, welche bekanntlich fviier allein gestattel waren.  Beiden
Arten von Banken zusannnen stehen die sogen. chartered banks gegen-
iiber, deren Partner mitlelst eines Parlinmentscharters nicht iiber das
Capital der Bank hinaus verbaftet sind.  Solchen Freibriel haben ausser
den [riilher genannten drei schott. Banken nur die Banken von England
und von Irland.  Die verschiedene Avt der Haltharkeit der Theillhaber
einer Bank bildet fiberhaupt die einzige hedentungsvolle Unterscheidung
der Banken in Riicksicht aul iy Capital. Also oy Actionire oder Partuer
nur mit dem Einschusse haften, welcher geleistet worden oder ver-
sprochen zu leisten ist.  Denn dass die Actiondre. wenn 50 Proe. des
Capitals bereits eingezalilt, auch noch liw die folgenden 50 hafthar sind,
steht wohl fest, so gross die Schwierigkeit moglicher Weise werden
kann, wenn es in Nothfillen in der Praxis davaul ankommt, den Rest zur
Deckung von Schulden der Bank herbeizuzichen.  Oder ob die Aclioniire
vou den Gliubigern der Bank auch noch aber das Bankeapital hinaus in
Anspruch genommen werden kdnnens ferner oh Jemand und wer elwa
mit seinem ganzen Vermigen und wer nur mit seinem Einschusse haltet,
u. 5. w., lauter Puncte, welche offenhar von grosser volkswivthschaftlicher
Bedeutung und noch grosserer juristischer sind.  Indessen plegen alle
diese gesetzlichen Bestimmungen nicht den Banken eigenthiimlich zu
sein, sondern alle die verschiedenen Avten von andelsgesellschalten
wenigstens in den meisten Lindern zu betreflen.  England macht davon
allerdings auch noch in seiner jetzigen Gesetzgehung ecine Ausnahne,
indem auch die neuweste Joint-Stock -Companies-Acte v. 14 Juli 18H06
(19 et 20 Viet. c. 47), welche heselwinkte Haltharkeit der Pavtoer zulisst,
sich ausdricklich anl’ Bankgesellschalten (und Versicherungsgesellsehal=
ten) nicht mit bezieht, sondern fiiv beide die dltere Acte ,zur Regulivung
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der Joint-Stock-Banken in England* v, 5. Sept, 1844 (7. et 8. Viey. e 113)
in Kralt bestehen lisst.  Diese hal aber unbeschrinkte su]ida,.imm Haft-
barkeit aller Theilhaher.  Eiue nihere Erirterung hierithey gehort in die
Autabe dieser Abhandlung nicht weiter,

Ausser der Verfiigung iiber Kaufbefihigungen, welche dje TR
durch ihr eigenes Capital erlangen, suchen sie deren Weilep durch Auf-
nahme von Geld-Darlelen zu evhalten.  Die hesondere Art, wie die lotz-
teren gemacht werden, bedingt eines Theiles die grosse Wirthsehaftliele
Bedentung der Banken, indem durely sie lmiwllnpil;\livn|:ru:|uuiv, D
productive zu einem hiheren Grade von Prodnctivitit gebrachy werden.
Sie machen die Kaulbelahigung, welche in diesen Capitaliep liegt, pro-
duetiv und sie befordern die Ansammlung von Capitalien, Die simmnit-
lichen auf diese Weise disponibel gewordenen Capitalien Werden sod
von den Banken wiedernm zu Darlehen benuizt: die sammtlichen kann
man sagen, denn die nicht unmiltzlbar dazu verwendeten dienen zur
Sicherung fiiv die selbst anfgenommenen und etwa zuriickgefyrderten
Darlehen, sind also mittelbar in derselben Weise angelegt, Folgendes
Schema kann man somit von den bankmiissigen Gesuhﬁfts:n\'nigei} enl-
werfen. :

L. Erlangung von Betriehsmitteln mlurI\'auri'u-fﬁhigungm. —B
passiva.
1. Mittelst Zusammenschiessens eines eigenen Capitals, __ Bank-
Capital.
2. Mittelst Aufnahme von Darlehen.
a. Mittelst Empfangnahime von sogen. Depositen. — Depositen-
geschift; Depositenbanken.
b. Mittelst Ausgabe von Banknoten, — anﬂnclnissi.."sg@_
schift; Zettelbanken. [

IL Anlegung der Betriehsmittel (mittelst Uebertragung von Kaufhe-
fihigung). — Bankactiva. e

L. In einem Reservefonds von Kaufhelihigungen, welehn i dem
geselzlichen Preismasse oder Gelde, also bei metallener Valuta in edlem
Metall und Mitnzen zur Deckung der aufgenommenen und plotlicl il
werdenden Darlehen angelegt sind, — Baarfonds,

2. Uebertragung von Kaufbefihigung mittelst D:!I‘[Phnnsg,-,“.ﬁhnmg_

a. Durch Discontirung und Ankauf von Wechsel,, Porte-
feaille. — Discontogeschilt; Discontobankey

6. Durch Beleibung von oder Darlehen gegen Unlvr]-,fand_ ==
Lombardgeschift; Lombardbanken.

ann

ank-

o
12
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¢. Durch Ausleihung gegen Iypothek. Hypothekengeschiill;
Hypothekenbanken.

An das Discontogeschift schliesst sich mituuter ein hesonderer Hau-
del mit Wechseln an.  Wie der Aukaul von solchen als Gewilirung von
Darlehen, so ist der Verkaul derselben als Aulnabme voun Darlehen anzu-
schen. — Ein Theil der der Bank zur Verfiigung stehenden kaulbe-
fihigungen wird mitunter zum Ankaufl von Fouds und Effecten benulzt.
Die Bank legt hiufig cinen Theil des sonst zur Deckung ibrer Passiva zu
haltenden Baarfonds in Effecten an, indem sie aul diese Weise Zinsen
geniesst.  Zu diesem Zwecke pllegen sich uber Effecten wenig zu eignen,
da sie im Nothfall nur mit Verlust konnten verkaufl werden.  Eine der
Folgen des Concessionssystems ist die gewesen, dass der Staat der Bauk
bei Gewilrung der Concession die onerose Bedingung auferlegte, ihm
selbst Darlehen vorzuschiessen, woliir der Bank eine Obligalion ausge-
stellt wird oder sonstitbertraghare Staatsschuldscheine iibergeben werden,
welche sie jeder Zeil verkaufen kann. Bei den grossen National- und
Quasi-Staatsbanken ist dies sogar das regelmissige Verfahven gewesen.
Grindung einer Bauk oder Vermehrung des Stammeapitals einer solchen
erscheint alsdann nur als eine verblimte Form eines Staalsanlehens. !)
Die schiefe Lage, in welehe Banken hierdurch von vorne herein geselzl
werden, liegt aul der Hand und hat an den Missstinden mehverer Keinen
geringen Antheil.  Iiutig ist die Staatsschuld gar nicht realisivhar, und
fast immer, auch wenn Staatsobligationen zu gimstigen Cursen ither-
nommen sind, die Realisirung mit Verlust verhunden, Man denke an die
bedeutenden Sumwmen von Staalspapieren, welche so lange Zeit zum
Nennwerthe in den Bilanzen der Preussischen Bauk figurivten, aber nur
mehr oder weniger unter Pari zu verkauflen waren. Eben so wenig wic ein
grosser Effectenstand, aul diese Weise abernommen, fir Banken vor-
theilbalt ist, ist auch der eigentliche Handel mit Effecten zu den eigent-
lichen Bankgeschialten, den sogen,  hankmissigen* za reclimen. Er sollte
mil Recht mioglichst ausgeschlossen bleiben, HWierin liegt der Hauptunter-
schied zwischen Banken und den modernen Mobiliar- Creditinstituten.
Letzteren tiberlasse man jenen Handel, gestalle thuen aber nicht, sich
aufl dieselbe Weise wie Banken Betrichsmittel zu schaflfen.  Bei ilnen
scheint ein Verbot der Zettelausgahe am ehesten gerechtfertigl.  Gleich-

! Engl, Franz. Bank. Auch die neueste Vermehrung des Capitals der letzteru
ist nichts Anderes.
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wohl sind deutsche Institute der Avt, wie die Meininger Credithank, aus-
driicklich auch hieraul coneessionirt. !

Da die Banken in ihren Verbindlichkeiten, den Bepositen und Noten
(Liabilities), ganz von den Deponenten und Noteninhabern abhiingig sind,
so ist das erste und wichtigste Gesetz des-Bankwesens, die Art der
Verbindlichkeiten zum Regulator iiber Art und gegenseiliges
Verhiltniss der Bankactiva (assets), der Sicherheiten (securi-
ties) und des Baarfonds zu machen. Darin besteht die Kunst des
Bankers. Die Wissenschaft des Bankwesens, welchen Rang und Titel
ihm Grrart vindicirt, hat daher vornemlich die Natur der Bankverbind-
lichkeiten zu priifen. Erst dann konnen weitere Schliisse mit Sicherheit
gezogen werden.

DRITTES CAPITEL.
DAS DEPOSITENGESCHAEFT.

I. Mit diesem Geschiflszweige? ist zu heginnen, weil er hiufig den
Banken den grossten Theil ihrer verfiigharen Mittel zubringt, iiberhaupt
die eigentliche Seele der Handelshanken ist, und mit Recht eine grossere
Bedeutung in Anspruch nimmt, als das eigene Capital der Banken?, be-
sonders aber seiner ausserordentlichen volkswirthschaftlichen Wichtigheit
halber, welche ihm seine Stelle vor dem Zetlelgeschifl eimrinmt.

Urspriinglich waren die Depositen solche im juristischen Sinne des
Wortes. Gelder zur Aufbewahrung gegeben und in natura zurickzuer-
statten. Der cinzige Unterschied vom eigentlichen Depositum bestand
darin, dass die Aufbewalvung keine unentgeltliche war. Der Gewinn der
Bank bestand in den Gebiihren fiir die treue Verwabrung. Noch jelzl
werden von manchen Banken solehe .,.Depositen zur Aufbewahrung.* von
einzelnen vorzugsweise — uml mit Ausschluss von den spiter zu er-

¥ Yal. hieriiber unten Cap. 9. 1T
2 Vel 0. Henxer I 53—063, iib. Contocorrente Y1—Y9, bes. iib. d. Teehmische.
3 Wrirsox p. 20,

A. Waoser, Lehre vou den Banken, 4
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willnenden verzinslichen —, wie von der Oesterr. Nationalbank, fiber-
nonmen. ! Dieselben interessiren uns hier nur als Ausgangspunet dieses
wichligen Gesehillszweiges,  Hatte eine Bank grassere Summen solcher
Depositen zur Aufbewalrung erhalten, so konnte sie hald durcl Beoh-
arhlung lernen, welche Summe davon durchsclmittlich innerhally einer
Rechningsperiode, z. B. des Jahres, zuriickgezogen werde, wann umnd
wodureh veranlasst vorzugsweise eine erhebliche Herausziehung Stalt
lande, wie hoch daher der regelmissig verbleibende, der niedrigste und
hiichste Saldo sich stelle und wann derselbe einzutreten pflege.  Wurden
solche Beobachtungen lingere Zeit forlgeselzl, so bekamen die durch
sie constativten Thatsachen den Character von und den Anspruch auf das
Vertraven von Evfahrungssitzen.  Daraus ergab sich, welcher Saldo er-
fahrnngsgemiss bleibe. und welehe Summe daher geniigen wirde, nm
den Anspriichen auf sofortige, oder je nach den Bedingungen anf eine
hestimmte Zeit nach der Kiindigung eintretende Ritckzalilung, wie sie in
der Regel vorzukommen pllegte , pflichigemass nachkommen zu kinuen,
il. I, es zeigle sich, welche kleinere Summe im regelmissigen Verlaufe
der Dinge erfahrungsgemiss geniigende Sicherheit fir alle anf Riickzablung
ciner grosseren Summe elwa einlaufenden Anspriiche bieten wiirde.
Indessen, so lange die Bank ihrve Depositen zur Aulbewahrung erhalien
hatte, verletzte jede Verwendung oder Benutzung eines Theils:derselhen
den Vertrag,

Fin bedeutsamer Schritt in der weiteren Entwicklung des Depositen-
veschilts war daher, wenn es Sitte wurde, dergestalt den Vertrag zu
madificiven, dass die Bank, gegen Verzicht auf besondere Aufhewalirangs-
gebithren uud mit dem Versprechen jederzeitiger solottiger Riickgabe auf
Verlangen oder unter den bestimmten bisherigen Bedingungen, sich von
ibren Kunden die Erlaubniss ausbedang, einen Theil der deponirten
Gelder fite sich luerativ zu verwenden.  Den Deponenten konnte jenes
Versprechen, wenn es trea gehalten wurde, vollkommen geniigen; im ent-
gegengesetzien Falle, wenn die Bank kein Vertrauen bei ilmen genoss,
gingen sie nicht davauf eing sonst war die Ersparung der Aufhewalirungs-
gebitheen die Pramie fire das geringe Risico. welches sie ibernalimen.
Die Bauk selbst konute sich zar unentgeltlichen Annahme von Depositen
ersl verstehen, wenn der Gewinn ans der mullinasslich verfiigharen Depo-
sitensmmme ein grosserer zu werden versprach, als die gesammten Pro-
visionen ans allen Depositen gewesen waren, d. L. also, erst in rechis-

! Itusen I1 136,



sicheren, also verhiltuissmiassig spiten Zeiten.  Frither missen die Auf-
hewahrungsgehithven wegen der herrsehenden Unsicherheit sehr hoch
gewesen sein, wiilhvend die Hole des Zinsfusses grossentheils Wirkung
der hohen Assecuranzpriimie war.  Der Gewinn aus den Gebithren war
daher hoeh, wilwend der gleichzeitige Nettogewinn aus lucrativer An-
fewing nur klein gewesen sein wird.  Die von einer Bank zu treelfende
Fiirsorge fiie die Depositen braucht dagegen kaum mehr Koslen als
Zeiten von viel grosserer Rechtssicherheit verursacht zu haben.  In letz-
tern werden die Gebithren nothwendig sinken, und die Assecuranzprimie
fallen. Z.B.Gebithren von 1 Mill. Thlr. Depositen zu 2 Proe. = 20000 Thir.
Gewinn von der verfiigharen 1/, Mill. zu 10 Proc. = 50,000, ab Asse-
euranzprimie mit 6 Proe.. bleibt Reingewinn 20,000 Thir., wo die Bank
jenen Schiritt nicht thun wird,  Sinke die Gebithe anf 1/, I'roc.. Asse-
curanzprimie aul 1 Proc., so wire der Gewinn eaeteris paribus 5000 und
20,000 Thlr,

So war der Uehergang vom Deposit zum Darvlehen . von den alten
Banken. welche Depositave, zu den modernen, welche Hindler sind ., ge-
macht. ! Der Name Depositen blieh in der Kaufminnischen und Bank-
sprache im Gebrauche, man nennt sie, im Gegensalz zn den alten. Depo-
siten zur Benutzang.  Von nun an musste der Geschillszweig sich immer
mehr aushilden. Der naturgemisse Process war der einerimmer grisseren
Theilualime der Deponenten an den von der Bank mittelst dev Deposilen
wezielten Vortheile,  Je grisser dieselhen wurden, um so mehr Neigung
der Deponenten, Summen zu ersparen und zu deponiven: mm so grissere
Summen depouivt, um so grasser der Gewinn der Bank, nnd damil die
Miglichkeit gimstigerer Bedingungen einer Participation der Deponenten
am Gewinne,  Man kann daher die Arten darstellen. wie die Banken die
Depositennatzungen zin hezahlen plegen.

1. Es sind der Hanptsache nach vieverlei.

1. Bezahlung dureh die unentgeltliche Aulhewahrung,

. Bezallung durelr Uehernahme und Ausfithrung hesondrer Ge-
sehifte fiie die Deponenten: z. B.Besorgung von Eincassivungen: Leistung
gewisser Dienste, wie die vegelmiissige Discontirung von Weehseln.  Zur
Bedingune derselben macht die Bank hinlig. dass eine Firma ein Depo-
sitwm bei ihre stehen habe, So pliegen die Londoner Banken vom Betrage

! Dicser Uebergane fand in England um 4. J. 1645 Statt, wo die Tandoner
Goldschmivde aus blossen Geldweelislern Geldhandler wirdet, '\',f.,’] Girnmanr, Lty
of the Curreney o 5. W, Stod, Jowea, XUTL (1504) g, 280,

1
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jedes discontirten Wechsels einen Theil als unverzinsliches Depositum in
ihren Hinden zuriickzobehalten. ! Die englischen Landbanken haben
unter den verschiedenen Methoden, wonach sie ihre Londoner Agenten
bezallen, auch die der sogen. Zahlung mittelst ,bala) ce*  Die Landbank
verpllichtet sich, cine gewisse Summe unverzinslich bei dem Londoner
Banker stehen zu haben.  Fir das Plus oder Minus der Geschiltshilanz

9

aegen diese stipulirte Summe emplingt oder zahlt die Landbank Zinsen.2
Wie Giparr sagt, hal eine Reibe von verschiedenen Diensten. welche
die Bank von England seit dem Jahre 1825 fir die iibernahm, welche
drauwing accounts mit ihr hatten, mit dazu heigetragen, die Summe der
Privatdepositen bei der Bank so bedeutend zu steigern.  Vor jener Zeit
belief sich dieselbe nie aul mehr als 2—21/, Mill. P. St., jetzt betrigt
sie 10—12 Mill. und mehr, 3

3. Bezahlung durch Gewihrung firmlicher Zinsen fir die Depo-
siten. Dann sind die letztern verzinsliche Darlehen. Namentlich da. wo
Uebernahme anderweiter Dienste nicht verlangt wird, kann die Verzinsung
cin nothwendiges Reizmittel zur Herbeiziehung von Depositen werden.
Zweierlei isthierfiir von grosser Wichtigkeit. Einmal die Hihe der Zinsen.
An dieser muss den Deponenten natiivlich viel liegen, die Bank aber wird
il Maglichstes thun, weil sie dadurch mehr Depositen bekommt. Die
Interessen der gegeniiberstehenden Parteien sind dalier hier, wie es ja
bei allen wirthschaftlichen Geschiften so witnschenswerth ist, enge mit
einander verkniipft. ~ Bei grosserm Betriehe rvepartiven sich die General-
unkosten besser, es sinkt derProcentsatz, welchen die Verwaltungsspesen
vom Brultoertrage absorbiren, namentlich wird aber der nothwendige
Baavvorrath relativ geringer werden kounen. Die reinen Einnalmen
steigen also und gewahren auch die Mittel einer héhern Depositenver-
zinsung. Wennz B. fiir 1 Mill. Thir. Depositen der nothwendige Baarfonds
U5 Mill. betriige, mit dem Reste G Proc. gemacht wiirden, so kinnten
vielleicht nach Abzug von 331/, Proe. == 10,000 Thir. fiir Verwaltungs-
kosten und Unternehmengewinn, 20,000 Thlr., also 2 Proc., an die Depo-
nenten bezahlt werden.®  Bei 2 Mill. Thlr, Depositen brauchte die Bank

! GIiLBART, Mist. and pr, p. 133.

2 Ebendas, p. 105,

% Thendas, p. 138, 139, II, Paryen schreibt indessen diesen Diensten nur eine
geringere Wirkung zu.  Das erregte Misstrauen gegen Privatbanken trug wohl
am Meisten zu der Steigerung bei. Vgl. dess. Aussage vor der Hanik Charter Com-
wnittee, Rep. N. 319—3520.

* Das hier nicht yelevante cigene Capital der Bank natiirlich ausser Acht gelassen,
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vielleicht nur 34 Mill. disponibel zu halten. Blieben dann die fibrigen
Verhilinisse dieselben, nur dass der Salz der Verwaltungskosten von
10,000 auf 15,000 Thlr. stiege, also auf 20 Proc. sinke, so kinnten die
Deponenten 3 Proc. erhalten. Grosse Banken liegen daher in holiem
Grade im Interesse der Deponenten, was auch von dieser Seite daraul
hinweist, wie wenig bei Bank[reiheit das Entstehen ganz kleiner Banken
zu [iirchten wire.

Noch wichtiger als die Holie ist sodann in volkswirthschaftlicher
Hinsicht wohl die Art der Zmsenberechnung. Darin hesteht bekanntlich
einer der grossen Vorzige des schotl. Banksystems. Die Methode des-
selben schliesst sich eng an das aus dem Depositengeschiift sich enl-
wickelnde Contocorrentesystem an.  Dies bestelt davin, dass die Bauk
auf Grund eines Guthabens ilires Kunden im Depositenconto Zahlungen
fiir denselben besorgt, gegen Auftrag oder Anweisung von ihim, sodann
auch wieder Gelder fir ihn eincassivt, und ihm den Betrag gutschreibt.
Sehr ansgebildet ist das System der englischen sogen. Checks, Zahlunys-
anweisungen, deren Betrag dem Depositenconto oder der laufenden Rech-
nung des Kunden zur Last geschrieben wird. ! Die englischen Banken,
die Bank von Frankreich u. a. m. pflegen regelmissig solehe Anweisungen
nur auf Grund und also bis zum Belaufe des Guthabens zu honoriren,
Die Zinsenberechnung ist eine verschiedene, oft wird besonders iiber sie
stipulirt.  Viele englische Banken, namentlich die Bank von England
selbst, die Bank von Frankreich, Oesterreich pflegen nun aber gar keine
Zinsen zu berechnen, sondern nur in der unter Nr. 2 angegebenen Weise
ihre Deponenten zu entschadigen. Dagegen haben die schottischen Banken
mil ihrem bis ins Feinste ausgebildeten Systeme von accounts current?
und cash eredits ® eine sehr zweckmissige Methode der Zinsenberechnung
in Verbindung gebracht. Beide greifen enge in einander und erginzen
sich. - Die ersteven sind laufende Rechnungen mit tiglicher Zinsen-
berechnung fiir den vollen Belauf der Bilanz des Guthabens
des Kunden: die letztern sind davon das gerade Umgekehrte, nemlich
Vorschiisse der Bank, welche dieselbe bis zum Belauf einer stipulirten
Summe dem Conto des Kunden gutschreibt, und worauf dann der Lelztere
gerade wie auf ein Guthaben auf Grund eines Depositi zichen kann. Fir

! Honxer L 93—95.

2 Soin d. sehiott. Banksprache, auch running vecounts, bei d, engl, Banken curvent
accounts, bei d. Dank v. Engl. drawing accounts.

3 GriearT, hist, and pr. p. 187 #.
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diese Credite werden ebenfalls tiglich die Zinsen der Geschiftsbilanz he-
rechnet und das Conto des Kunden damit helastet. Zwei Biirgen miissen
gewohnlich fiir diese cash eredits gestelll werden.  Die nothwendige
Wirkung beider Geschillszweige ist, dass stets miglichst grosse Guthahen
bei der Bank gehalten werden, die etwa ausgegebenen Noten sofort wieder
im Depositenconto dessen, an welchen sie aushezahlt wurden, erscheinen,
die Darlehen so rasch wie miglich zuriickbezahlt werden. Es werden
nicht wie bei den meisten andern Banken, besonders auch in England.
Commissionen fiir Alles, was durch die Deliélseile geht, berechnet. 1 Die
Noten werden daher immer gleich wieder eingelegt, wihrend sie sonst
wie in England von Hand zu Hand gehen und dadureh die Circulation
vermehren wiivden.  Die tigliche Zinsherechmung und die cash eredits
haben einen grossen Vortheil fir den Kaufmann vor dem Wechselevedit
vorans. Hal er z. B. einige Zahlungen in nichster Zeit za machen. so
verschaflt er sieh mittelst Weehsels, den er hei der Bank zur Discon-
tirung gieht, Geld, muss dann aber die Zinsen fite die ganze Zeit, welche
der Wechsel zu laufen hat, tragen, wilivend er sonst nur fiiv die Tage,
wo er wirklich des Geldes bedarl, sie zahlen muss.  Aus dem Allen er-
giebt sich, dass den sehottischen Bauken immer moglichst viel Mittel zar
Disposition stehen, und die wivklich wmlaufende Geldmenge und das darin
angelegte Capital aul ein Minimum beschrinkt wird. 2 Da diese Banken
Depositen bis zum kleinsten Betrage herab annehmen, so stehen sie mit
fast allen Classen der Bevilkerung in Verhindung und hesorgen einen
grossen Theil aller vorkommenden Zahlungen auch im reinen Geldver-
kehr. Die Depositen fungiren daher hier als Umlaufsmittel an Geldes
Statt. Durch Annahme kleiner Summen sind sie zugleich die Sparbanken
fiir den gemeinen Mann geworden, welcher diesen soliden Banken mit
Sicherheit seine Ersparnisse anvertrauen konnte, was [rither bei der
privilegirten Unsoliditit der englischen Banken hier nicht der Fall war.
Diese Spargelder bleiben ziemlich vegelmissig stehen and bilden somit
fiir die Banken eine in jeder Hinsicht convenirende Vermehrung ilirer
Mittel, 3 Die Hohe der Zinsen anlangend, so pflegl in der Regel der
Zinsluss fir Vorschiisse 11 ,—2Proe. hoher als der [ Depositen zu sein,

U Commons Rep., Commere, Distr. Kixxean Nr. 6176—78. R. Bruw
G589,

¢ Ebendas, Macrartax 7433—37. Die Kautbefihigungen des Geldes, die soust
ruhen wiirden, werden sofort wieder disponibel.

8 Grneant, Stat. Journ, 1856 a. a. 0. Der teclin. Ausdruek fiir diese Spargelder
ist deposit recedpts.
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z. B. vor 1844 fiir diese 2—21/,, fir jene ¢. 4 Proc.! Die Erfolge der
Banken Schottlands sind denn auch hichst bedentend. Die gesammten
Depositencapitalien des kleinen und schwachbevilkerten Landes schlug
man 1826 auf 21 Mill., 1841 auf 27 Mill. und hoher an. Bis 1848
scheint dann keine weitere Vermehrung eingetreten zu sein.2 Gegenwirtig
jedoch gehen die Schitzungen bis auf 36—40 Mill. Pf. St. (¢. 270 Mill. Thir.
pr. Crt.!), d. h. etwa ebensoviel, wie die Depositen der 8 grossen Londoner
Joint-Stock-Banken im vorigen Jahre betrugen, Londons, der Metropole
des Welthandels und einer Stadt von kaum gervingerer Bevilkerung wie
das ganze Konigreich Schottland.? ,Die wohlthitigen Wirkungen der
Banken werden nicht durch die Zahl derselben, sondern durch die Zahl
der Personen, welche Bankcontos haben, hervorgerufen*4 und darum
sind sie in Schottland so bedeutend gewesen. Die Banken konnten in der
umfassendsten Weise den Handel, die Industrie und auch den Ackerhau
unterstiitzen, ®

Die Annahme verzinslicher Depositen in beliehigen Betrigen muss
als das Hauptmittel der Banken angesehen werden, Disposition iiber
Capital zu erhalten. Principieller Ausschluss desselben nehen der Zettel-
ausgabe ist nicht begriindet, dennoch sehen wir manche Banken diesen
Geschiftszweig nicht betreiben. Die ganz grossen Banken scheinen weniger
darauf zu recurriven, weil zu viel Mithe fiir sie damit verbunden wiire,
Die Londoner Joint-Stock-Banken haben sich durch Annahme verzins-
licher Depositen rasch die enorine Menge solcher verschafit, welche wir
jetzt in ihren Bilanzen figuriren sehen. Annahme von Depositen in kleinen
Betriigen, meist von 10 Pf. an, welche vor der Grindung der ersten jener
Banken, der unter GiLsart's Leitung stehenden London und Westminster
Bank nicht iibernommen wurden, hat gleichfalls ihre sehv wohlthitigen

1 Comm. Distr, R, Bern 6877—85, Macranrnax T439—40. Diese Differenz
ist gross, und vielleicht gegenwiirtig geringer geworden, Die Londoner J.-St.-
Banken berechnen in der Regel fiir die Depositen nur einen um ',»—1 Proe. niedrige-
ren Zinsfuss als der augenblickliche Disconto. Die Bremer Bavk verzinst die Ein-
lagen auf Contobiicher zu 1 Proc. weniger als der Discout betrigt.

2 Commere. Distr. R. Berr 6872, 73, der anch davauf aufmerksam macht,
dass alle diese Schiitzungen nur schr gewagt sind,  Axprrsox 6453,

3 Vgl d. Aussag. v. ALex. Bramr, v. d. B. v. Schottl., vor d. Comm, on B. of
Tssue 1841, auch bei Tooxs IT, 237, u. Giukant's Aufs, im Stat. Jowrn.

4 MacrLeop L 216.

& Vgl. iib. d. Vortheile der verzinsl. Depositen E. Nassr, Zur Banknoten- u.
Papiergeldfrage u. s. w. Ztschr. f. d. Ges. Stswiss. 1856. &. 606 ff.
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Folgen gehabt. ! Verbindung von Notenemission und Depositengeschilt
ist in hohem Grade vortheilhaft und wiitzlich fir eine richtige Leitung der
Bank, wie wir spiter noch sehen werden. Wahrhaft exorhitant ist das
Monopol der Preussischen Bank auf verzinsliche Depositen, wodurch
anderen Banken die Annahme derselben verboten ist.* Dies ist einer
gedeiblichen Entwicklung des preussischen Bankwesens schr hinderlich,
und bei der Beschriinkung in der Notenemission zu Gunsten der Preuss.
Bank erscheint es vollends ungerechtfertigt.  Fir die Aulhebung dessel-
ben agitirt Alles. Noch jingst wendel sich Nasse, welcher sonst einer
freien Notenausgabe sehr entgegen ist, gegen jenes Monopol. 3

4. Eine vierte Methode, wie Banken ihre Deponenten bezahlen, ist
erst neuerdings aulgekommen und z. B. von der im vorigen Jahre in Lon-
don entstandenen Unity-Joint-Stock-Mutual-Bankassociation adoptirt. Sie
ldsst pro rata ihrer Beitrige ihre Depouenten zur Halfte am Reingewinne
participiren, ohne sie fiir die Geschifte der Bank sonst halthar zu machen. 4
Diese Methode hat dem Anschein nach Manches fiir sich, muss von der
Evfabrang aber erst erprobt werden.  Jedenfalls bildet sie wieder einen
hedeutsamen Schritt vorwirts auf der Bahn, welche dasDepositengeschilt
in einem naturgemissen Processe der Entwicklung zuriickzulegen scheint:
von der Bezahlung von Gebithren allmilig zur Theilnahme am Gewinne
der Bank und zu immer grosserer Beschrinkung der Vortheile der privi-
legirten Banlktheilhaber oder Actionire, woraus sehliesslich eine Umge-
staltung des ganzen Verhiltnisses, in welchem die Einleger des eigenen
Bankeapitals gegenwirtig zur Bank stehen, hervorgehen muss.

I Im Uebrigen kann man zwei Hauptarten yon Depositen unter-
scheiden, im Anschluss an unsere [riheren Bemerkungen iiber die Ge-
schiilte der Banken mit Industriellen und mit den consumirenden Classen
der Bevilkerung.  Die Depositen bestehen erstens aus Capitalien, fir
welche die Eigenthiimer augenblicklich keine Beschiftigung haben; diese
werden daher in Gold oder scinen Surrogaten angelegt und bei der Bank
deponirt. Zweitens empfangen die Banken Gelder aus den Kreisen ihrer,
den consumirenden Classen angehirigen Kunden. Die erste Art von
Depositen dient zu Capitalibertragungen unter den , dealers”, die zweile

! Vgl die statist. Notizen am Schlusse dieses Capitels.

? Henser L 310 61,

8 Nagse, & a. 0. .

4 Tch habe diese Notiz aus Scrwenrseysar S, 126, sie ist aber in dieser Weise
nicht ganz klar. Denn ganz wenige ,,Clienten® kinuten dann dieselben Vortheile wie
alle Aetionare geniessen.
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Artist eine Geldeirculation, indem damit die Gegenstinde des Consums der
Kunden bezahlt werden. ! Man kinnte demnach jene Capitaldepositen,
diese Gelddepositen nennen.  In einem ausgebildeten Systeme laufen-
der Rechnungen, wie in Schottland, kinnen auch Zahlungen unter Consu-
menten und zwischen letztern und Detaillisten zum grossen Theile nur
durch Ab- und Zuschreiben bewerkstelligt werden. Haben die Einzelnen
nicht hei der nemlichen Bank Contos, so werden zwar Noten an die
Deponenten ausgezahlt, diese kommen aher sofort wieder in das Depo-
sitenconto des Empfingers bei einer andern Bank. Die treffliche Methode
des regelmissigen Notenaustausches der von einander eingenommenen
Noten, wie er unter den schott. Banken wéchentlich zwei Mal in Edinburgh
Statt findet, bringt sodann die eigenen Noten immer wieder an die emil-
tirende Bank zuriick. Aehnliche Einvichtungen, aber nicht von gleich
vollkommener Regelmissigkeit bestehen auch unter den englischen Land-
banken. * und dem schottischen System nahekommend in Irland. 3

Es sei mir gestattet, mich einen Augenblick linger bei der Anstausch=
methode aufzuhalten. Diesethe verbindet viele Yorziige mit sich, welche
ihre allgemeinere Einfiihrung auch hei uns sehr wiinschenswerth erschei-
nen lassen. Natiirlich setzt die Melhode des Austausches das Bestehen
mehrerer Banken voraus, und aller der Vortheile, welche aus derselben
entspringen, begiebt man sich daher, wenn nur eine grosse Bank existirt.
Das Vertrauen des Publicums in das von den Banken emittirte Papier
wird durch den regelmissigen Austausch sehr erhoht. Denn man weiss,
dass die Banknoten alsbald wieder bei andern Banken deponirt werden
und deshall nach wenigen Tagen an die Bank zuriickstromen. Beim
Austansch muss die Bank sie bezahlen, kann sie dies, so birgt der
Umstand fiir ihre Solvenz.  Die andern Banken wissen, wie viele Noten
jede Bank regelmissig etwa zu emittiren pflegt.  Abweichungen miissen
sich daler sogleich bemerkbar machen und etwaige unlautere Motive der
Bauk oder Misstrauen gegen sie sofort ihren concurrivenden Schwester-
anstalten sich zeigen. Zunichst pflegen die Banken am Austauschtage
ihre Noten gegen die von andern Banken eingenommenen auszuwechseln.
Hat eine Bank mehr Noten emiltirt als zurickemplangen, in welcher

1 Tooxr IV. 230. 281, ,,circulation of capital and of currency.”

2 Gieart in d. Aufs. im Stat. Journ. 1856,

9 (Commons Rep. Commere. Distr. Bristow, ein irl. Bankdirector, 7812—16.
Die in der Folge citirten Zeugenaussagen sind immer aus diesem Report, wenn Anderes
nicht bemerkt ist.

4 Macrarnax, Seer. d. Edinb. Handelskammer, N. 7420—32,
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Beziehung sie der Hauptsache nath ja von ihren Deponenten abhangt,
so slellen sich die exchanges* gegen die Bank und sie hat nun die Dif-
lerenz auszugleichen.! Dies pflegt nun nicht, wie man etwa denken
konnte, in Gold zu geschehen, sondern durch Hingabe von Exchequer-
Bills,2 von welehen die Banken zu diesem Behufe eine Summe halten,
deren Hohe fiir 1848 auf ca. 200000 £. angegehen wird.3  Dieser Be-
trag scheint sich aber melir nach Gutdinken der die Sache leitenden
Freibriefhanken als nach einem bestimmten Verhiltnisse, etwa der Noten-
ausgabe, auf die einzelnen Banken zu vertheilen. 4

Diese Schatzkammerscheine laufen dann wie Banknoten al pari
ohne Coursherechnung von Hand zu Hand, nur mit Berechnung der tag-
lichen Zinsen.5 Hal nun eine Bank weder genug fremder Noten noch
Scheine, um ihre eigenen Noten damit einzuldsen, so muss sie von den
Banken Scheine kaufen, welche deren noch mehr, als sie bediilen,
haben. Diese bezahlt sie alsdann mit Tratten auf ihre Londoner Agen-
ten.® Factisch kommt somil das ganze Austauschverlahren einer Ein-
losung in Gold gleich, wie R. BeLr bemerkt.?  Aber die Banken kinnen
mittelst desselben einen grissern Theil ihres Capitals dem Bediirfnisse
des Publicums zur Verfiigung stellen®, und Zinsen davon ziehen. Wenn
Schottland Baarzahlungen ins Ausland zun machen hat, so verschaffen
sich die Banken Geld mittelst Ziehens aul London und Verkanf von
Schatzkammerscheinen. Es ist daher ganz richtig, wenn Tookr und
Nasse sagen, nur diese Miglichkeit des Recurses auf die Baarfonds der
Bank von England gestatte iiberhaupt den schottischen Banken die Be-
teibung ihrer Geschifte ganz in der jetzigen Art.® Wire die Bank
von Eungland, also ein grosses Monopolinstitut, nicht vorhanden, so
konnten die Banken Schottlands nicht ohne Gefahr ihre Geschifte in der
jetzigen Ausdehnung treiben, sondern miissten einen Theil ihres

! R. Bery, manag. of the City of Glasg. B. in Edinh., N. 6866,
¢ Ders. 6908 . Axnersox 6369, 70,

% R. Bewr 6019,

4 Ders. 6912, 13, 6922—25,

5 Pers. 6910, 6914. 15.

5 Ders. 6864—66. 6910. Axnrnrsox 6365—70.

7 BzLu 7155,

§ Ders, T161.

9 Nasse a. a. 0. S.649 ff. Schon 1832 hatte HorsLey Panmer von diesen
Banken gesagt ,,sie besitzen grossen Credit und grosses Vermogen, aber sobald sich
eine Frage nach Geld erhebt, so haben sie nicht die Mittel, ihr zu begegnen, ohne an
die Bank v. England zu kommen.* Bank Charter Rep. N. 595,
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Capitals unproductiv in Gold anlegen. Die Existenz jenes grossen Geld-
reservoirs helveit sie also in fiie sie ganz angenehmer Weise von der
Plicht, einen grossen Goldvorrath selbst zu halten.  Aber kann dieser
Umstand irgend wie ein Argunment zu Ungunsten des schottischen Bank-
wesens als eines freien abgeben?  Die Gegner der Bankfreiheit werfen
deren Anbiingern vor, sie machten sich die Sache am leichtesten, !
Dieser Vorwurl kinnte insolern zuviickgegehen werden, als jene Gegner
immer aus den bestehenden Verhilinissen, wo Monopole und Privilegien
herrschen, Schlisse ziehen, Alles miisste so sein, wie es jelzl unter
diesemn Systeme sich mache, auch wenn vollkommene Freilieit der Be-
wegung da sei.  Das ist aber durchaus kein gerechifertigler Schluss.
Wenn das Monopolsystem seine Leiden und Unannehmlichkeiten fiir die
nicht Begiinstiglen mit sich bringt, wie kann man es da den letztern ver-
denken, wenn sie, wie einmal die Dinge liegen, auch die sich daraus
ergebenden Yoriheile zu geniessen kein Bedenken Iragen? Dies thun
deun auch die Banken von Schottland, indem sie weniger Gold halten,
als olme Recurs aul die Bank von England gerechtfertizt werden kinute.
Diese Bank ist wit umfassenden Privilegien ausgeriistet, und der herr-
schenden Ansicht nach verbunden, melr von dem Standpunete des
olfentlichen wie des Prival-Intervesses ihrer Eigenthiimer aus, ilrve Ge-
schilte zu leiten und demgemiss einen ausreichienden Baarvorrath zu
halten. 2 Die Banken Grosshritanniens kinnen von der Bank von Eng-
land nicht nur aul Hilfe im Nothfall hoften, sondern vecht eigentlich die-
selbe erwarten und beauspruchen,  Denn dies pllegt stets die Folge von
Monopolsystemen zu sein, dass die Sorge, welche man selbst treffen
sollte, in der Ansicht des Publicums nur anl die Schultern von Andern
gewilzt erscheint.3  Darvaus Lisst sich ein Argument gegen die grossen
Monopolbanken nehmen, aber unmiglich nachweisen, dass ohne das
Vorhandensein solcher Banken Bankfreibeit immer zum Ruin fihren
witsse,  Natirlich wurde der Londoner Geldmarkt, wenn auch von
Schottland her Anspriiche an die Bauk von England erhoben wurden,
noch gedriickter.®  Dies war die Wirkung, nichl eines leichtsinnigen
Gebalirens der scholt. Banken oder der Bankfreiheit, sondern gerade des
Monopolsystems, welches in bevormundender Weise den Leuten ilwe
Mithe fiir sich selbst zu sorgen abnelwen will, wo man sich dann nicht

1 Nasse a. a. 0. 8, 137 1.

2 Commons Rep. Commere. Distr. p, IV,
3 R. Ganpser 4922,

4 Nasse 8. 649,
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wundern darf, wenn diese Bemiithung von Erfolg gekrint wird. Die
Pee’sche Bankacte suchle dem Uebelstande abzubelfen, griff ihn aber
nieht an der Wurzel an, erveichte daher wenig und fiihrte nur zu gerech-
ten Klagen. Sie fixirte den Notenumlaufl Schottlands anf eine hestimmte
Summe (3087209 PI. St.) und gestattete Mehrausgabe von Noten nur
gegen Deponirung einer gleichen Summe Goldes. Binnen zwei Jahren stie-
gen daher die Baarvorrithe der Banken um 1 Mill. Pf. St.1  Dieses Gold
witede- sonst in der Bank von England geruht haben, jetzt mussten es die
schottischen Banken selber halten und wurden dadurch gehindert, in der
gewohnten Weise den Vortheil des Bestehens der Bank von England zu
geniessen und ihn ihren Kunden in der bisherigen Creditgewihrung zu
gewiihren. Dariiber heklagen sich die Banken einstimmig und mit Recht. ®
Willkiihrlich wurde ihr ganzes System gestort, Edinburgh war nur der
Mittelpunet ihrer Austansche gewesen, London der ihrér Zahlungen.?
Hierin ging eine fir sie ungiinstige Aenderung vor. Das Gold, welches
sie unter dem einmal herrschenden Systeme nicht in Schottland bedurf-
ten, half ihnen nichts, sondern war ihnen nur genant, wihrend die
Million der Bank von England damals sehr erwiinscht gewesen sein
wiirde.  Mit einem Worte, die Peev'sche Acte nahm den schotlischen
Banken etwas, ohne ihnen dafiir elwas Entsprechendes zu geben.  Sie
suchte Heterogenes zu verbinden und hatte wie alle halbe Massregeln
nur einen ungiinstigen Erfolg.

Doch kehren wir von diesem Excurse zu den Depositen zuriick,
Die Uebernahme von Gelddepositen ist recht eigentlich ein auch fiir
kleinere Banken passender Geschiillszweig. Indem aber dadurch dem
Capitalmarkte auch Kaufbefihigungen zur Verfiigung gestelll werden
konnen, hat er in volkswirthschaftlicher Hinsicht eine grosse Bedeutung,
ganz ahgesehen von den guten Fulgen der vermehrten Sparsamkeit, hes-
seren Aufsicht und Ordnung der consumirenden Classen selher.

Indessen sind die Capitaldepositen doch die wichtigere Classe. Es
gehiren hierhin einmal die Capitaltheile, welche Kaufleute, Fabricanten

u. s, w. zur regelmissigen Fithrung ihrer Geschifte in der Form von Geld

1 1842—44 waren sie 324000—411000, 1845 676000, 1846 1284000. Die
Summe ihrer Schatzkammerscheine hatte sich gegen frither um 100,000 £. vermindert.
Benu 7156—59, 6921,

? Axpersox 6364—71. Benn 6937—46.

8 Berr 7161.

4 Axprrsox 6367,
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parat halten missen: die Cassenvorrithe. Der Eigenthiimer muss dar-
iiher bestindig oder zu gewissen Zeiten regelmissiyg disponiven kinuen,
Brachliegend kann man dies Capital deshally auch nicht nennen.  Aber
indem es in der Bank unter den Bedingungen, welche dem Dispositions-
bediieiniss des Eigenthiimers entsprechen, deponirt wird, kann es in
Verbindung mit andern dlimlichen Capitalien theilweise und zeitweise
productiver gemacht werden.  Mittelst Ab= und Zuschreibens kann die
Bank Zahlungen unter ihren Deponenten hewerkstelligen, welche alsdann
wieder von den Zahlungen zwischen Gelddeponenten sich dadureh unter-
scheiden, dass es blosse Capitalbewegungen oder Uebhertragungen sind. 1
Ein Theil der Capitalien kann von der Bank, weil die Deponenten die
Summen nicht immer zu gleicher Zeit bedinfen werden, auch zeitweilig
in anderer Weise produetiv angelegl werden.  Erfabrung muss lehren,
welehes Verhiltniss der Depositen, wie lange und welcher Art die Aus-
leihung sein muss.  Von bedeutendem Einflusse werden hieraufl die Be-
dingungen der Wiederherausnahme der Depositen sein.  Dass sie da-
gegen nicht allein in Betracht kommen, davon spiler. Ferner gehéren
zu diesen Depositen die Capitalien, welche Kaufleule u. s. w. [iir unvor-
hergesehene Fille in Geld als Reservelonds zu halten gendthigt sind,
d. . in derjenigen Waare, welche am Besten Kaufbefihigungen auf kini-
tige Zeiten dibertrigt.  Wenn diese Reserven bei der Bank deponirt
werden, so kann ein erheblicher Theil productiv angelegl werden, welcher
mit der zunehmenden Grisse der soleher Gestalt bei einer Bank ange-
legten Depositen und deshalb mit der Wahrscheinlichkeit, dass die Noth-
fille, wofiir die Capilalien reservirt sind, nicht alle gleichzeilig eintreten
werden, selbst absolut und relativ grosser werden kann.  Indem Banken
diese zweierlei Depositen in Emplang nehmen, erfiillen sie den Zweck,
welchien Apay Swirh ihinen steckt, ,,den Kaulmann nicht mit dem ganzen
oder einem erheblichen Theile des ibm nothwendigen Capitals zu ver-
selien, sondern nur mit dem Theile, welchen er selbst sonst unbeschil-
tigt und in baarem Gelde liegen lassen miisste, um fiir gelegentliche
Fille zu dienen,* ?

Drittens kann man zu den Capitaldepgsiten die sogenannten Hoards
rechuen, welche zwar mit den vorigen mannichfach verwandt sind, aber
doch wieder einen etwas verschiedenen Character haben. Es ist das
Verdienst von Fvrparrtox aul ilire Bedeulung aulmerksam gemacht und

U Tookx IV. 230, ,mere movements or trgnsfers of capital.*
2 A. SMmitH, wealth of nations b. I1. ch. I,
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sie richtig gewiirdigt zn haben. ! Hoards sind Vermogenshestandtheile
und Capitalien, deren in ihnen liegende Kanthefihigimg der Eigenthimer
conserviren will und welelie er deshall in derv allgemein gesuchtesten,
Preisschwankungen am wenigsten ansgesetzien. and gleichsam zoe Ver-
sinnlichung des Begrilfs Kaafbelihigung gewordenen Waare, dem Gelde
anlegl, Vornendieh kommt hier Metallgeld nd edles Metall in Betracht.
weil es am allgemeinsten als Geld fungict und daduvel am gecignetsten
goworden ist, den Begrill Vermigen vorzustellen.  Doeh anch anderes
Geld . ja hedingt selbst Geldsurrogate einer gewissen Arl kiunep hierzo
herhei gezogen werden.  Indessen kinnen wir zunichst die edlen Me-
talle allein ins Aunge fassen.  Die Hoards haben eme allgemein wirth-
sehaltliche Bedentung, welehe iiher die Bolle, welehe sie im Depositen-
geschill der Banken spielen, weit hinaus geht.  Die Lelive von ilinen
muss hier aber besonders beriicksielitigh werden , well eier der folgen-
reichsten Trogschliisse der Geldiheorie, aul weleher die Peen’sche Acte
bernht, aus der ginzlichen Verkennung der Hoards hevvorgegangen isl,
weshall sich jene Lelire dazu eignet, die genannle Theorie in ihrvem
innersten Kerne anzugreilen il zu zerstiven. 2 Ohgleich die nihere
Entwickelung dieser Doctrin erst im [inften Capitel gegeben werden
kann, so mige doch hier eine kuvze Uehersicht diber sie folgen. wm da-
doreh die Bedentung der Hoards in das rechte Licht zu setzen.

Die Anbinger der Geldtheorie. unter deven Hanptyerteetern Lowd
OVERSTONE (l"rﬂlu-r Savcer Joses Loy, aus einem der ersten Bank-
geschille in London und Manchester), Noryax, Divector der Bank von
England, Oberst Torgess, Peer . A, beachien anssehliesslich die
Eigenschaft der edlen Metalle Geld und Umlaulsmittel zu sein.  Einen
andern Gebrauch derselhen, nativlich von dem zor industeiellen Ver-
arbeitung abgesehen, keunen sie nicht.  Alles in cinem Lande vorhan-
dene Gold und Silber bildet nach ilwer Ansicht die ganze Civenlation in
einem rein melallischen Geldwesen.  In einem gemisehten dagegen, wie
dem in England hestelienden , ist ein Theil dieses edlen Metalls dureh
Noten ersetzt, wofiir eine deren Einlosharkeitl sichernde Deckung in den
Banken liegt. Den Namen Geld sollen nach der Theorie dieser Oeko-
nomisten nur das Metallgeld und die Banknoten [iheen. welehe allein an
Stelle von ersterem getreten sind.  Den Weehseln wird also dieser Name

1 Frennanrox i IV, bes, p. 69—7T5; w. danach J, S+ Mivn, iibers. v. 8dneun
I 120 f.  Tooxe IT, Seet. §. p. 218227,
2 Tooxe IV, Sect. 9. p. 218 7.
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verweigert,  Dies ,,Geld® der Theorie, — money und currency sind i
synonym — besteliend aus Metallgeld und Banknoten, oder Zahlungs-
versprechen, Metallgeld aul’ Verlangen an den Inhaber der Note zu
zablen, muss nun nach dem Muster des rein metallischen Geldwesens
geregell werden.  Im lelztern wiirde eine Ausfubr von edlem Metall so-
fort eine Verminderung der Civenlation herbeifiihven, dadurch eo ipse der
Preis des Metalls zn Waaren erhiht werden, ganz allgemein also ein
Sinken der letztern eintreten.  Und gerade wmingekelirt witede die Einfulir
wirken.  Tm gemischien Geldwesen miissen nun Einvichiungen gelroffen
werden, dass die Vermehrung und Verminderung der Cirenlation in
quantitativer Hinsicht ganz gerade so erfolgl, wie sie im metallischen
Statt tinden wiivde,  Sobald daber der Baarvorrath der Banken, und in
England vornemlich der der Bank von England, eine Abnalme erweise,
so misse in ganz entsprechendem Masse eine Verminderang der in Um-
lauf befindlichen Noten eintreten.  Denn nach der Currencytheorie he-
sleht ja der Baarfonds der Bank nur aus dem edlen Metalle, welches im
rein metallischen Geldsysteme cireuliven und also durch eine Ausfuhr auch
hier aus dem Umlaul gezogen werden wiirde. Umgekelrt soll dann
natiirlich eine Vermehrung der im Umlaul hefindlichen Noten eintreten,
sobald Dei ginstigen Wecehselcoursen Gold ins Land strimt und den
Baarfonds der Bank anschwellen macht.  Denn jede Abweichung von
diesem Grundsatze wire eine Abweichung von den Schwankungen eines
rein metallischen Geldwesens, und wiirde als solchie eine unrechte und
schiidliche Preisconstellation herbeiliihren. Die rechtzeitige und richtig
regulivte ,,contraction and expansion of the circulation®, wie die tech-
nischen Ausdriicke lauten, muss daher vorzugsweise ins Auge gefasst
werden.  Die Zusammenziehung des Notenumlaufs soll eine Preis-
verminderung der Geldpreise der Waaren bewirken, und dadurch den
Goldexport hemmen, welchen die Currencytheorie ja meistens als An-
zeichen der zu hohen Waarenpreise , weil quantitativ zu grossen Geld-
menge auffasst.  Ohne solche Zusammenzichung wiirden die Waaren-
preise nicht fallen, die Waarenausfuhr in grosserem Massstabe zur Er-
setzung des Goldexports dalier unerzwingbar bleiben, wilirend die
Waareneinfuhr fortwilirend sehr einladend wire. So gipfelt sich denn
die Currencytheorie in der Lehre vom sogenannten incahaustible drain,
wie sie Lord Oversroxe aufstellt, wilivend andererseits die Abhingigkeit
der Waarenpreise von der Quantitit circulirenden Geldes, welche die
Geldtheorie behauptet, am weitgetriehensten in einer Acusserung des
Bankdirectors Norwax erscheint, wonach bei einer Vermehrung des



Notenumlauls der Bank von England von 20 Mill. um 1 Mill, ein allge-
meines Steigen der Preise um D Proce. eintreten soll. I Freilich wiesen
die Bankstatus immer eine ganz verschiedene Bewegung vou Nolen-
winlanl und Baarbestand, und eine vollkommene Unablingigkeit heider
von einander nach,  Dies war aber gerade in Lovn's Augen der grosse
Uebelstand, welehem duveh eine Regulivung im Sinne der spitern Peer’-
schen Bankmassregeln abgeholfen werden sollte.  Wir werden schen,
mil welchem Erfolge, 2

Diesen Aufstellupgen der Currencytheorvie iber die Functionen der
edlen Metalle witt Tooxe wit (olgenden Sitzen entgegen: ,Es giebt und
muss iiherhaupt in einem Lande wie England oder Frankveich einen
grosseren oder geringern Vorrath von Gold und Silber geben, ahgesehen
von demjenigen, welches als Minze oder Fabrical beveits im Gebrauche
oder in der Minzstitte und in den Hinden der Goldschmiede in Vorbe-
reitung fiir denselben sich befindet.  Dies iiberschiissige Capital sucht,
so kann man es ansehen, einen Markt, entweder fir innere Zwecke oder
fiir die Ausfubr. Kann man nun im letztern Falle sagen, der Betrag des-
selben sei soviel aus dem Umlauf des Landes gezogenes Geld, wenn die
Ausfuhr dieses Metalls Statt findet, irgend mehr, als wenn ein gleicher
Werthbetrag von Zinn, Zink, Blei oder Eisen exportirt wird?*3  Diese
Quantititen edlen Metalls sind ,Capital, fin: welches augenblicklich Be-
schiltignng fehlt und das daher in dem genannten Artikel, Gold oder
Silber, wegen der mehrfach angefiithrlen Eigenschalt desselben, blosse
Kaufbefiligung zu conserviren und zu dbertragen, angelegl ist.

Die Hoards haben in den verschiedenen Landern, Vilkern und Cul-
turstufen eine sehr verschiedene Bedeutung, ja auch einen ganz ver-
schiedenen Character. Das ilinen allen- Gemeinsame ist, dass Kaulbe-
fihigung in Metallgeld oder edlem Metalle oder miianter in einigen, wegen
ibres grossen Vertrauens, das sic geniessen, das Geld auch hier vertre-
tenden Geldsurrogaten angelegt ist. Sodann ist aber zwischen den Hoards
zu unterscheiden, welche Vermdagen und welche Capital darstellen,
welclies letziere nur momentan unbenutzt ist.  Zunichst ist der ganze
sociale und Rechts-Zustand, wie er bei einem Volke ganz allgemein
herrscht, von grossem Einflusse.  Wo von eigentlichemn Reehitszustande

1 Bank of England Chatter Rep. N. 2534

¢ Tingelender kann iiber die Curremcytheorie erst im 5. Capitcl gehandelt
werden.

8 Tooxr IV. 222,
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keine Rede sein kann, unter despotischer Regierungsform jede hohere
(lasse der Bevolkerung die andere drickt, umn alle zusammen wieder
Spielball der Laune eines Einzelnen zu sein, wo der Wohlhabende sich
fiirchten muss, offen seinen Reichthum zur Schau zu tragen, da be-
kommen die Hoards eine ganz ausserordentliche Wichtigkeit, indem dann
die edlen Metalle nicht nur voriibergehend zu Capitalanlagen dienen,
sondern jeder Privatmann sein Vermogen in sie hineinsteckt. So ist
der Stand der Dinge in Asien, vornemlich in Indien und China. Es er-
klart sich daraus eine der Erscheinungen, welche in der letzten Zeil
wieder mehr als je die allgemeine Aufmerksamkeit auf sich gezogen hat.
lch meine die colossalen Silberverschiffungen nach Asien. Der Abzug
dieses Metalls dahin und sein Verschwinden daselbst hatte schon die Auf-
merksamkeit der alten Romer in Anspruch genommen. Einen solchen
ungeheuren Umfang, wie in den letzten Jahren, haben die Sendungen
aber noch nie vorher gewonnen. Mit den Bilen der Penins. a. Orient.
St. Nav. Company sind in den 6 Jahven 1851 — 56 von Southampton
aus nach Asien fiir 30,717,888 Pf, St., in den vier Jahren 1853—5H06 vom
Mittelmecr, meistens von Marseille aus mit denselben Biten 5,813,632 PI.
St., zusammen 36,531,420 PI. St. oder etwa 243 Mill. Thir. pr. Crt. ge-
gangen.  lm vorigen Jahre allein betrug die Silberausfulr 94 Mill, Thlr.
und in diesem Jahre scheint nach den Sendungen in deu ersten Monaten
zu schliessen, jene Summe noch itherstiegen zu werden.! Trotzdem
sind diese enormen Summen bald wieder spurlos im Inuern jener volk-
reichen Linder verschwunden. Diese ,,Silberfrage* hal neuerdings wieder
recht lebbaft aufl die Bedeutung der Hoards aufmerksam gemacht. Wenn
man, wie es wohl geschehen ist, durch die grossen Silberrimessen ein
Sinken des Silberpreises auf dem asiatischen Markte prophezeit oder
vermuthet hat, so ist das ein Schluss, der ohne Weiteres selbst hei den
civilisiten Nationen nicht gerechtfertigt wire, vollends aber bei den
asiatischen das Ziel verfehlt.  Die Besitzer von Waaren kaulen dort das
ankommende Silber, aber die Kaufbefihigung, welche es ihmen gibe,
benutzen sie nicht, sondern vergraben oder verscharren es sofort.  Das

1 Eeonom. v. 27.Dec. 1856. In den 6 ersten Monaten dieses Jahres gingen von Sou-
thampton nach Asien an Silber 8 576,505 gegen 4,598,908 £ in derselben Zeit des vor.
J. Vgl iiber d. Per. 1849 — 54 einen Aufs. v. Col. SxxEs The ¢aternal conmeree of
Brit, India, Stat. Journ. June 1856, —Vgl. auch Frnrarrtox p. 71 gt — Auch iiber
Kiachta hat seit einiger Zeit der Silberimport nach China stark zugenommen,
Austria 1857. N. VIIL. Vgl einige weitere Notizen im Anhang.

A. Waoxer, Lelre von den Banken, b
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Silber wird alshald aus der Circulation gezogen.! Eher kann man einen
tmgekehrten Erfoly prophezeien.  Es heisst bei diesen Vilkern nicht, je
melw Silber, je weniger werth, sondern gerade umgekeliet, es gelit ihnen;
wie dem Geizhalse, jeder neue Piaster reizt nur zu erneuter Sparsamkeit,
erhiht die Lust am Ersparten, und vermindert sogar die Neigung,
Waaren zu consumiren, iberhaupt zu geniessen. Die hekannte Rau’sche
Lehre vom Gattungs- und conereten Werthe dviiekt ein Princip unserer
modernen Wirthsehall aus,* sie passt aber nicht aul die asiatischen
Nationen.  Der unmittelbare Gebrauchswerth oder Genusswerllh der
Dinge verliert sich hei ilmen.  Der einzige Genuss liegt in dem Bewussi-
sein des Habens, Besitzens. Bis zu welcher fabelhaften Ausdehnung
diex Aufscharven getrichen wird , zeigt das bekannte Beispiel des chine-
sischen Gouverneurs Kesehen, indessen confiscirtem Vermogen man [iir
iber 36 Mill. Thlr. pr. Crt. in Silber vorfand.? Eine Aenderung des
Werthverhiltnisses  von Silber zu Gold kann deshalb unoch nicht ohne
Weiteres von den Silberimporten in Asien erwarlel werden,d  Abbille
kann nnr die allmilige Civilisirung dieser Lander hringen, die Einfithrang
geordneter socialer und rechilicher Zustinde, welche bei dem Volke Ge-
schimack am Genusse und Muth zu geniessen hervorrufen.  Ueber den
Mangel an kréiftigen Versuchen zur Hebung der Bevolkerung klagen die
idischen Zeitungen daher sehr, »

Auch bei den civilisivten Nationen kommt eine Vermigensanlage in
Gald oder Silher woll noch vor, besonders unter der Landbevilkerung,
wenn die Sitte sich auch in newerer Zeit mehr und mehr verliert, Am
stirksten scheint sie noch im sitdlichen Frankreich zu sein und tiberhaupi
i diesem Staate.®  Auf zeitweiliges Vergraben hat oft politische Unruhe
und Unsicherlieit grossen Einfluss.  Dass die Sitte gegenwirlig in Frank-
veich wieder i Zunehmen begriffen scheint, wird als ein ungiinstiges
Zeichen Tir das gegenwiirtige politische Regime angesehen.  Besondere

' 8o brachte dic Augsb. Allg. Ztg, v. 4. Jan, 1857 eine Notiz aus den Bom hay
Times, wonach seit 10 Monaten 81/, Mill. £, Silber angekommen, von denen 3 Mill, in
dur Prisidentschuft geblieben, aber aus der Cirenlation sofort verschwunden seien.

2R L5602

" Vgl (Sorrnern's) Denkschr. betreff. die Einfihrung der Goldwilrung in
Dentsehland, Ilamb, 1856. 8..10 Anm.

' Nassg a.a, 0. 8, 657,

* Allg. Ztg. v. 4. Jan. 1857,

* 3. 8T Mill 17, 122,
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Wichtigkeit erlangt das Vergraben auch hei uns noch hei Uebergingen von
einem meltallischen Geldwesen zar uneinloslichen Papiervaluta, wie Frank-
veichs Beispiel wihrend der Assignatenwirthschaft und neuerdings das von
Oesterreich beweist.

Im Gegensatz zu diesen Vermogens-oderasiatischen Hoardskonnte
man die heiden civilisicten Nationen vorkommendeneuropiischeoder
(:apital-Hoards nennen. Sie sind Capitalien, grossentheils in Handen von
Kaufleuten, suchen einen Markt, und ihre Hohe hangt von dem Zinsfuss
aul dem Capitalmarkte ab.! Fir England und wichtige Handelsplitze
hilden die neuen Producte der Wischereien und Bergwerke einen wich-
tigen Theil der Hoards.2  Ein umfangreicher Bullionhandel schliesst sich
daran an. Das australische und californische Gold, das mexikanische
und siidamerikanische Silber sind das Capital, womit die genannten Lin-
der ihre Waarenbeziige aus Enropa und Asien bestreiten, und das nacl
dem Vermiltelungspunet aller Welthandelszablungen, London, komml.
Z. B. Waaren aus China, Indien und den Inseln gehen nach Australien,
dessen Gold in diesen Landern nicht begehrt ist.  Die asiatischen Waa-
ren werden daber mit Weehseln aul London bezahlt, zu deren Deckung
Gold nach England gelil.  Hier wird es gegen Silber nmgetanscht, dies
von England nach China und Indien geschickt, und mit diesen Summen
werden dann die Asiaten schliesslich bezahlt.®  Alles das wiirde
unter einem rein metallischen Geldwesen ganz gerade so vor sich gehen.
Eine Vermehrang der Cireulation durch Import von Edelmetall oder eine
Verminderung durch Export hranchte und wiirde wahrseheinlich nicht
Statt finden.  Von London aus wird dann die weitere Vertheilung von
Gold und Silber iiher die ganze Erde geleitet.  Einen zweiten Theil der
Hoards bilden die grosseren oder geringeren Quantiliten edlen Metalls.
welehe in grossen Handelsplitzen zimr Ausgleichung internationaler Zah-
lungen hereit gehalten werden miissen.d  Auch dies wirde anter einem
rein metallischen Geldsystem nicht anders sein.

I gemischten Geldsysteme werden nun diese Vorvithe edlen Me-
talles hei den Banken deponivl . und namentlich die Bank von England

P FeLtantox p T1 = Lt wntventof the oards isnot gorevaed by the stale of' peives
Lt bigy thie mevket vate or dutere st ‘

? Tooxy IT, 223, 224,

* Vel z. B, den Auls. ,, The eochonges ol the Fast;* Feowom, v. 5 Noy. und 1 am b,
Bavsen-=1Talle v. 3. Dee, 1801,

' Tooke 17, 225,



68

kann pegenwirtig als das Entrepot von Gold und Silber angesehen
werden.!  Je nach dem Bediirfnisse von Capital in Gestall edlen
Metalls in  den einzelnen Hauptmirkten und Handelsplitzen wird
dann Abfluss Statt finden, und ebenso wie im rein metallischen Geldwesen
kann so eineMilliouen betragende Aus-und Einfulir von edlem Metall vor-
kommen, wie TookE sagl, ,.ganz unabhiingig von der Menge and dem
Werthe der als Geld im Publicum umlaufenden Minzen und vollkommen
ohne Einfluss aufl die Waarenpreise im Allgemeinen und selbst unbe-
einflusst von ihnen.* 2

Als dritten Bestandtheil der Hoards kann man noch die oben schon
als selbstindiger Theil der Depositen neben den Hoards aufgefiihrien Re-
servefonds von Kaufleuten und Industriellen bezeichnen, hesonders in dem
Stadium, wo dieser Theil einen elwas verschiedenen Character annimml,
nemlich in politisch onruhigen Zeiten, in Geldklemmen und Handels-
kvisen.  Hier werden viele Geschifte eingeschrinkt, die Capitalien her-
ausgezogen und womdglich einstweilen in Gestalt von Metall die Kaufbe-
lihigung aulbewahrt. Besondere Bedeutung gewmnen hier die sogen.
private hoards. DerKaufmann sucht, aus Fureht spiter nicht Unterstitzung
erlangen zu kinnen, sich von den Banken noch maglichst viel Mittel zu
verschaflen, auch wenn er dieselben im Auenblicke gar nicht gebraucht,
und legt die von ihnen erhaltenen Noten, oder wenn er der Zahlungs-
fdhigkeil der Bank selbst nicht hinlinglich traut, das mittelst der Noten
herausgezogene Metall bei sich selbst ,fiir alle Falle in Reserve.?
Diese Art der Hoards hat im Jahre 1847 in England eine gewisse Be-
vithmtheit erlangt. Der durch Fallissemente hervorgerufene Misseredit
und die Befiirchtung, die sogen. Resevve der Bank von England erschopft
und die Bank selbst genothigt zu sehen, unter der Prer’schen Acte, wel-
che ein fir allemal ein Maximum der gegen Sicherheiten za emittirenden
Noten fixirt hatle, alsbald zu den grossten Einschrinkungen Zuflucht
nehmen zu miissen, veranlasste hier den Handelsstand, noch vor Thor-
schluss, wenn irgend mdglich, die Unterstiitzung der Bank auszubeuten.
So begaun denn unter dem Einfluss der Acte im September ein allgemei-
nes Reserviren der Noten.. Denn in diesen geschah es grossentheils, da

! Frnrantox a. a, 0. J. 81, MLy IL. 122, 126.

* Tooxe IV.225.

# Dies muss gerade den entgegengesetzten Erfolg haben, wie die rasche Wieder-
einlegung der Noten im schott. Banksystem, damit die Zinsen erspart werden. Hier
dagegen zahlt man gerade licher diese, als dass man riskirt.



69

gegen ihre Einlosharkeit nicht der leiseste Zweifel aufkam. Um jene Zeit
wurde die Discontirung von der Bank immer mehr erschwert, ihre Re-
serve nahm ab und die Aussicht war vorhanden, bald gar keine Hilf
mehr von der Bank erhalten zu kénnen.! Die auslindischen Wechsel-
curse standen seit Wochen vollkommen giinstig.* Eine Ausfuhr von
Gold war daher gar nicht zu befiirchten. Die Bankacte schrieb indessen
ganz dasselbe Verfahren fiir den sogen. internal drain wie den external
drain vor. Eben diese kiinstliche Beschrinkung, welche der Bank im
Creditgeben auferlegt war, verursachte nun den Panik, und je mehr man
die Mittel der Bank schwinden sah, um so dngstlicher wurden die Gemii-
ther, und um so mehr suchte man sich noch etwas Hilfe im Voraus zu
verschaffen. Tiglich wurde das Unheil schhmmer, jede neue einschrin-
kende Massvegel der Bank trug dazu noch mehr bei.3 Dass das Ver-
trauen in die Zahlungsfihigkeit der Bank nicht erschiittert wurde, he-
weist auch der Umstand, dass eine Verminderung der Privatdepo-
siten nicht nur nicht wihrend dieser Zeit eintrat, sondern sogar eine nicht
unbetriichtliche Vermehrung grossentheils auf die Depositen der Londoner
Banken und Kaufleute fallend Statt fand4; und dass die Bankacte dies
Vertrauen nichterhohte, heweistdie Thatsache, dass gerade sie das Hoard-
ing hervorrief, dadurch die Bank beinahe zur Zahlungseinstellung
brachte, und also yor Allem die Depositen gefihrdete. Wihrend fritherer
Krisen hatte ein Reserviren fiir die angegehenen Zwecke nicht Statt ge-
funden.® Uebrigens fand der Handelsstand ganz auf dem Wege der

! Bevax N. 2266 —68.

2 C.R. App. p. 217.

3 Da hier eines der Gebrechen der Bank-Acte nachzuweisen ist, so mdge folgende
Schilderung der durch sie herbeigefiihrten Schwierigkeiten Platz finden: ,,S0 soon as
the Bank felt the necessity of raising. its discounts in 1847, the country bankers took the
alarm and a geneval want of confidence began to manifest itself. As the bank was obliged
still to raise its vate of interest, every one seemed apprehensive, country bankers inereased
the amount of bullion in their hands, and increased their reserves of notes, and many of us
who were in the habit of keeping perhaps a few 100 pounds of gold and bank notes, imne-
dintely laid up thousands in our desks and drawers, asthere was an uncertainty about discounts
and about our bills being current in the market, a geneval hourding ensued and the bank being
completely alormed at finding its reserve brought so low by the stringency of its measures
still further alarmed us, till at last we came into @ position of great pressure generally. T
apprehend, without the act, the bank could not have taken the course that it did.** J.PEASE.
N. 4605.

4 dpp. p. 15. 21. 188. 139.
5 Tooxe N. 5329. Vgl. auch N. 5489093,
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Discontirung die Mittel dazu. ! Die Folge war, dass ein guter Theil Bank-
noten mehr in Umlauf zu sein schienen, als die Bediirfnisse des Verkehrs
erforderten. Die Summe dieser Noten giebt H. Parmer, zu 3 Mill. an.
wausgegeben bloss zur Aufrechthaltung des Credits und fiir die Circulation
nicht erforderlich.* 2~ Andere schitzen sie auf 4 Mill. 2 Dies fithrte den
Lords Report zar Anerkennung des folgenreichen Satzes | dass die Wirk-
samkeil — effieiency — der Circulation nicht identisch mit ihrem nume-
rischen Belaufe sei,**4 d. h., nicht alles edle Metall (an dessen Stelle also
hier Banknoten), welches in einem Lande vorhanden ist, bildet nothwen-
dig einen Theil der Circulation, damit ist das Vorhandensein der Hoards
anerkannt und das Princip der Peev'schen Acte umgestossen.® Selbst
die ganz auf Peev’s Seite stehenden Bankgouverneure mussten dies eigent-
lich anerkennen, 6

IV. Das Depositengeschift macht Capitalien dem Lande verfiighar, wel-
che sonst melr oder weniger unproductiv bei ihren Eigenthiimern wiren.
Das Land wird dadurch factisch capitalreicher. Mittelst Credits auf Grund-
lage der Depositen kann die Bank die Kaufbefihigung des Landes erhihen.
Greifen wir nur ein Beispiel heraus.  Wenn z. B. 1000 Kaufleute Jeder
1000 Thir. als Reserve zu halten sich gendthigt sehen die sie eben deshalh
auch zeitweilig nicht gut angreifen kinnen, so ist die Kaufbefihigung des
Landes um eine Mill. Thlr. gevinger, als wenn das Halten der Reserve
ganz unnithig ware. Bei einer Bank angelegt dagegen kann diese viel-
leicht 3/; Mill. und mehr zu Darleiben verwenden, und die Empfanger
kénnen kaufend auf dem Markte auftreten, withrend zu derselben Zeit
die Bank doch allen Anspriichen ibrer Deponenten gerecht werden
kano.  Wenn 1000 Kaufleute Jeder 10,000 Thilr., die Summe, welche
sie. bei ihren Geschiften disponibel in Geld haben miissen, bei einer
Bank deponiren, so hat Jeder hestindig die Kaufbefahigung, welche er
vorher hatte, sobald er gewiss sein kann, jederzeit das Capital aus der
Bank herausziehen zu kinnen. Die Bank weiss aber aus Erfahrung, dass
nicht alle Kaufleute gleichzeitig ihre Depositen wegnehmen, also ihre
Kaufbefihigung auch benutzen, sondern ein kleinerer Theil geutigt,
Y dpp. p. 21, 138, 140.
* Lords Rep. N. 912,
8 Comum. Rep. p. V.
4 Lords Rep. Sect. 111. p. ..'i VII,
" Ebendas, p. XX, wo auch ein Citat aus dem Bullionreport g egendie Geldtheorie,

i Ebendas. Mouris u. Prescorr N, 177, 222224,
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allen wahrscheinlichen Anspriichen aof die ganze Summe gerecht zu
werden. Den Ueberrest kann siz daher ebenfalls zu Darleihen benutzen
und somit wieder Personen belihigen, als Kiufer zu erscheinen, welche
dazu sonst nicht im Stande wiren. ! Kann man aber von einer Baunk
formlich sagen, sie mache oder schafle Capital? Will man den Begrill,
welcher mit diesem Worle verbunden za werden pllegt, nicht umwerfen,
so kann man es keineswegs. Das Einzige, was die Bank vermag, isl.
die Kaufbelihigung von vorhandenem Capital, welche sonst zeitweilig
gewisser Massen schlummern wiirde, zu erwecken und in Thatigkeil zu
versetzen. Wenn eine Bank ein Depositum hitte, welches sie auf Ver-
langen sofort zuriickgeben miisste, und damit einen Wechsel discontirte,
so wiirde die Kaufhefibigung auf den Besitzer des letztern iibertragen
sein, und wenn der Eigenthiimer des Deposils es zuriick verlangte, konnte
er nicht befriedigt werden, sobald die Zuriickforderung wihrend der Zeit
geschihe, wo das Geld noch gegen die Sicherheit des Wechsels ausge-
liehen ist. Wiirde das Depositum erst nach 3 Monaten wieder zuriick-
gefordert werden kénnen, und die Bank discontirte daun einen 80 Tage
z. B. laufenden Wechsel damit, so ist auf diesen Zeilraum die Kauf-
befahigung, welche der Eigenthiimer des Deposils besass, auf die Bank
und von ihr auf 80 Tage auf den Besitzer des Wechsels iibertragen, d. h.
die Kaufbefihigung, welche in dem Besilze des Capitals lag und ver-
muthlich wiahrend der 3 Monate geruht haben wirde, ist noch wihrend
dieser Zeil in Bewegung gesetzt worden. Wenn eine Bank eine grossere
Anzahl Depositen besitzt, so kann sie davon nur einen solehen Theil zu
Darleihungen verwenden, als nach erfahrungsmissiger Wahrscheinlich-
keit nicht zuviickgefordert werden wird. Das ist wieder der Theil, welcher
sonst bei den -einzelnen Eigenthiimern, aber alle zusammengenommen,
auch eine gewisse Zeit wiirde unbenutzt gelegen haben. Dies Verhiltuiss
ist zu constatiren und danach kann die Bank operiren. Ueberschreitel
sie dasselbe, so thut sie es auf die mehr als wahrscheinliche Gefahr hin.
ihren Verbindlichkeiten nicht nachkommen zu kénnen, dann handelt es
sich aber nicht mehr um eigentliche Bankgeschifte. Die lelzteren be-
ruhen gerade darauf, dass alle Verbindlichkeiten der Bank einloshar
bleiben. Die empfangenen Depositen darl daher die Bank nur anlegen
in einer Weise, welche sie in den Stand selzt, ithren Verbindlichkeiten
immer nachkommen zun konnen; und dies kann nur dann der Fall sein.

! Diese beiden Beispiele sollen sich nur dadurch unterscheiden, dass cinmal Ré-
serven, das anderemal Cassenvorrithe deponirt sind.
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wenn sie die in den Depositen liegende Kaufbefihigung wihrend und
nur auf so lange als sie von ihren Eigenthiimern nicht gebraucht wird,
an Andere tbertrigt. Ich werde spiter darauf zuriickkommen, in wel-
cher Weise die Bank hier das Richtige zu finden hat. Sobald sie sich
davon frei macht und auch in der Zeit, wo der Eigenthiimer die Kaufhe-
fahigung seines Capitals gebrauchen will, die letztere iibertragen hat, ist
sie insolvent. Die von MacLeon so lebhaft angefochtene herrschende An-
sicht Maccerrocu's und J. Stuarr Miep's, dass ,dieselbe Summe nicht
als Capital von dem Eigenthiimer und zu gleicher Zeit von der Person,
an welche sie geliehen ist, gebraucht werden kann*, dass ,,der Credit
nicht vermag Etwas aus Nichts zu schalfen®, mit einem Worte, dass
«Credit nicht Capital ist*, muss durchaus aufrecht erhalten werden.
Eine Bank wiirde Capital schaffen kinnen, wenn sie ,,Geld** schaffen
konnte und diirfte.  Jetzl kann sie immer nur Geldsurrogate, d. h. nach
unserer frihern Definition Versprechen auf Zahlung von Geld schaffen.
Hierin liegt schon, dass Banken nur soviel versprechen kinunen, als sie
Geld herzegeben im Stande sind, sie kdnnen aber nur soviel hergeben,
als ihnen zur Disposition durch die Nichtverwendung der Eigenthiimer
gelassen wird. Durch die Anwendung des Credits wird kein Capital neu
geschallen, sondern nur bewirkt, dass das vorhandene Capilal moglichst
in jedem Augenblicke, wo es sonst miissig lige, benutzt wird.1 Eine
Bank, welche uneinlosbare Noten ausgibe, wirde Capital und Geld
schaffen.  Sie wiirde davon Nutzen ziehen, aber lactisch wiirde nur der
Preis des Geldes gegen Waaren die Tendenz haben, immer niedriger

! MacLron's Buch wirdvon Nassta.a. 0.8, 673 ,,confus und pretentits* genannt,
ein Urtheil, das man kaum verwerfen kann. Und dennoch muss man, glaube ich, auch
einer Besprechung im Bremer Handelsbl. (1855 N. 208 Beil.) Recht geben, wenn
jenem Werke ,reiflich erwogene und anregende Bemerkungen und eigenthiimliche
kritische Erérterungen® in Menge nachgeriihmt werden. M.'s Resultate sind freilich
ziemlich apodiktisch hingestellt und werfen einen guten Theil der herrschenden Lehren
vollig um, worin man ihm schwerlich immer beistimmen kann. Aber dass sein Werk
Nachdenken macht, mehr als eines, ist gewiss. Ein Theil seiner Ansichten scheint sich
aus seiner Definition von Currency als , evidence of debt beingmade trangferable® zu erkliiren,
welche Auffassung man zwar im Allgemeinen gelten lassen kann, wobei man aber nicht
vergessen darf, dass man im einen Falle, im eigentlichen Gelde, ecine durch das Geld
nur manifestirte Sehuld nur fingirt, im andern Falle aber, in den Geldsurrogaten,
eine solche Schuld thatsichlich varhanden und deren Anerkennung das einzige Mittel
ist, den Geldsurrogaten die Fihigkeit, als Umlaufsmittel zu dienen, zu geben. Dies
scheint MacLEoD nicht immer genau im Auge zu behalten. Vergl. iibrig. iib. s. Polem.
gegen Minu 1. 210 7.
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zo werden, und so die Ausgabe immer neuen Bankpapiergeldes, durch
eine allgemeine Werthverminderung des Geldes, der Bank das zu bringen,
was den Geldbesitzern entzogen wird. Das lehrt die Bankrestriction.
Die Bank nimmt alle die aufgezihlten Depositen unter verschiedenen
Bedingungen an, entweder unter dem Versprechen, sie stets auf Verlan-
gen auszuzahlen — stets filliges Deposit — oder nachdem sie sie eine
gewisse Zeit lang in Hinden gehabt, oder sie bedingt eine Kiindigungs-
frist. Die Bank muss daher alle ihre Versprechen gegen die De-
ponenten einldshar erhalten, Sobald dies geschieht, geniigl es
vollkommen allen verniinftigen Anforderungen an die Bank, welcher man
im Uebrigen hier vollkommene Freiheit lassen muss. Alle uneinlosbaren
Depositen bekommen sofort einen ganz anderen Character. Man denke
sich fiir sie Schuldscheine ausgestellt, in welchen die Bank z. B. 1 Monat
nach der Kindigung das Deposit zuriickzubezahlen verspricht.  So lange
die Bank ihren Verpflichtungen nachkommt, kann der Preis eines solchen
Scheines nur um die Differenz, welche zwischen einer Summe Geld jetzl
und in einem Monat zahlbar hesteht, d. h. um den Disconto, billiger sein,
als das, was auf ihm auszuzahlen versprochen wird. Sobald aber die
Bank jenen Verpflichtungen nicht nachkommt, wird der Preis der Schuld-
scheine ganz selbstindig schwanken gegen Waaren sowohl wie gegen
Geld, und man wird sie dann gleichfalls als ein selbstindiges Preis-
“mass und ,,Geld* bezeichnen konnen, welchem zum allgemeinen Ge-
brauch nur die gesetzliche Bestimmung der Verwendung als Preismass
fehlen wiirde. Dann wiirde eine Entwerthung oder Depreciation
der Schuldscheine eingetreten sein, d. h. die Scheine leisteten nicht mehr,
was sie versprichen. Ueber die wichtige Unterscheidung dieses Begriffs
»Entwerthung** im Gegensatze zu ,,Werthverminderung® wird in den fol-
genden Capiteln eingehender zu handeln sein, wo iberhaupt einige die
Depositen weniger als die Banknoten berithrenden Puncte erdrtert werden
miissen. — :
Es ist eine der wenigen heilsamen Folgen der beschrinkenden eng-
lischen Geselzgebung gewesen, die Banken vorzugsweise aufl das Depo-
sitengeschift hinzulenken. Welche Erfolge mit demselben sich erzielen
lassen, heweist am Besten das Beispiel der grossen Londoner Joint-Stock-
Depositen-Banken, welche fast alle in einem ausserordentlich hohen
Bliithezustand sich befinden. Leider ist in Deutschland dieser Geschéfls-
zweig gegen die Notenemission sehr vernachlissigt, indem fast immer die
letztere als das alleinige Mittel der Rentabilitit gilt und die Concessionen
hierzu allein der Mithe werth erscheinen. Wie viel indessen im Depo-
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sitengeschifl noch erreicht werden kann, besonders in grossen Handels-
plitzen, zeigt die jingste Erfahrung in Hamburg und Bremen, wo die
drei neugegriindeten Banken hereits nach wenigen Monaten ansehnliche
Capitalien an sich gezogen haben.! Die besondere Beriicksichtigung des
Depositengeschifls wiire daher bei uns vor Allem zu empfehlen. Freilich
ist dafir die Aufhebung des Monopols der Preussischen Bank, welches
andern Banken Annahme von verzinslichen Depositen unlersagt, die un-
erlissliche Bedingung, wie sie auch Nasse lebhaft winscht.

VIERTES CAPITEL.

DAS NOTENEMISSIONSGESCHAEFT.

1. DIE BULLIONREFORTTHEORIE.

1. Auch Banknoten in ihrer jetzigen Art gehéren ganz speciell den
jetzigen modernen Banken, welche Hindler sind, an. Urspriinglich sind
es wohl Depositenscheine gewesen, Anweisungen auf bei der Bank lie-
gende und jeder Zeil zu hebende Baarschaften. Die eigene Benulzung
dieser Gelder war der Bank nicht verstattet. Die Scheine konnten auf
den Inhaber gestellt werden, und so wurden allmilig aus den alten De-

1 Es betrug in 1000ten Pf. St. der Londoner Joint-Stock-Banken

Iiilngiez. Bgrguh. Divid. Depositen.
s Dee. 1 De. 1456,  81Dec. 30. Juni
1856 1856. Proe. 1856 1852 1845
1. Lond. and West-
minst. B. 1000 150 17 11438 11170 5382 3590
2. Lond. J. 8t. B. 600 166 254 72256 TBTD 8657 2460
3. Union B. of Lond. GO0 135 15 3 9046 4268 2013
4. Lond: and County B. 498 100 11 3544 4213 8282 1490
H. Commere. B. 300 7l 7 ? 1536 1247 01
6. City B. 225 10 5 944 787
7. B. of London 300 8 o 1207 1364
8. Roy. Brit. B. ' 842 172

Vel Times Cityart. v. 10. Febr. 1857, u. Rubr. [. 1852 aus Hvenser II. 370—72,
die Angaben beziehen sich auf Mitte und Ende 1852 u. Anf. 1853. Die letzte Rubrik
aus ScHweBEMEYER, 8. 129. Die Gesammtsumme der Depositen war daher Mitte v.
J. 86,833,000, 1852 18,688,000, 1845 10,054,000, hat sich also in weniger als 4Jahren
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|msilenscheineu Banknoten, welche aber noch immer Anweisungen anl
Geld waren, das bei der Bank allzeit liegen musste.  Mil der Uimbil-
dung des Deposits zur Autbewahrung zum Deposit zar Benulzung war
dann anch der Weg zore Umbildung der alten Banknoten zu den nenen
gegehen.  Die Ausgabe von Banknoten bildet jetzt nur eine hesondere
Art, Darlebne anfzunelhimen. Die Banknoten sind aul den Inhaber lau-
tende und jeder Zeit aul Sichl oder anf Verlangen [illige Zahlungsver-
sprechen als Schuldscheine iiber vin unverzinsliches Darlehen. | Die Aus-
gabe von Banknoten geschieht in der Absicht, einen Theil des umlaufenden
Metlallgeldes dadurch zu ersetzen. und somit den Theil des National-
capitals, welcher im Metallgelde angelegt ist, fiir eine productivere Yer-
wendung disponibel zu machen. Die Noten sellen an die Stelle von Me-
tallgeld als Umlaufsmittel treten, selzen es dagegen immer ausdriicklich
als Preismass voraus, indem sie yersprechen, eine bestimmte Menge
von Einheiten desselben auszuzahlen. In den alten Depositenscheinen
versprachen die Banken die bestimmte Menge von Einheiten Metallgeld
beisich liegen zu haben. Davon steht auf den neuen Noten nichts.
Sobald jeder Inhaber einer Banknote anf sein Verlangen bei der Bauk
die hestimmte Menge Geld ausgezahll bekommt, muss er zufrieden sein,
zu elwas Weiterem ist die Bank ihm gegeniiber nicht verpflichtet. Dies
muss gleich von vorn herein premirt werden.  Obgleich gegenwirtig
iiberall die Notenemissiou einen aparten wichtigen Geschiftszweig der
Banken bildet, ist doch auch jetzt noch die enge innere Verwandtschall
zwischen Depositen und Noten nicht zn lingnen. Der principielle Unter-
schied, welchen die Currencydoctrin behauptet und zam Grunde fir die
besondere, von ihr mehr dem Zettelgeschiflte zugewandte Sorge nimml,
lisst sich ,durchaus nicht aufrecht erhalten. Im Wesentlichen stehen

fast verdoppelt und in 10—11 Jahren verdrei- bis vierfacht. Die Banken N. 6u. 7. sind
erst seit 1853 entstanden. Die Roy. Brit. Bank fallirte bekanntlich im Herbste v. J.
in Folge der schimpflichen Betriigereien ihrer Leiter. Die 7 andern Banken operirten
mit einem Capital von nur 3,525,000 Pf. 8t. oder ca. 241/, Mill. Thir. alle zusammen.
In Deuntschland entstehen Ranken, wie in Hannover und Biickeburg, jede mit 12 Mill.
Thir.! — Die Depositen der Bremer Bank betrugen Ende Mirz 1857 2,069,000, Ende
April 2,023,000 und Ende Mai 2,118,000, lauter verzinsliche Depositen. Die Ham-
burger Vereinsbank hatte Ende Febr. Schulden an ,,diverse Creditoren® 3,703,000 M.
B. und 613,000 Depositen , Ende Mirz 3,169,000 und 494,000, Ende April 3,253,000
und 525,000, Ende Mai 3,879,000 und 703,000; die Norddeutsche Bank in Hamburg
»Giroconten’ Ende Febr. 2,708,100 M. B., Marz 2,366,000, Apr. 1,641,000, Mai
2,941,000, Privatdepositen resp. 24,000, 361,000, 116,000, 348,000 M, B. Vgl. cinige

neuere Notizen im Anhang,
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Banknoten den stets filligen Depositen ganz gleich! und eher kinnte der
geringe Unterschied zwischen beiden, welcher vorhanden ist, vielleicht
einen Grund zur besondern Vorsorge fiir die Depositen abgeben, wie spi-
ter zu zeigen sein wird. 2

Wie die Zeltelausgabe Gegenstand des lebhaftesten Streits zwischen
Oekonomisten und Laien geworden ist, wurde schon mehrfach erwihnt,
Namentlich war eine durchgehende Untereinandermischung von Papier-
geld und Banknoten zu tadeln, welche die Ursache war, ganz ungerecht-
fertigte Schliisse aus der Natur des Papiergeldes auf Banknoten zu iiber-
tragen. Dieser Vorwurf trifft auch die Currencytheorie. Da der Grund
zu dieser Theorie in einer Zeit gelegt wurde, wo die englischen Bank-
noten in der That uneinloshar waren, so kann das so sehr nicht Wunder
nehmen, denn in einem solchen Zustande wiire Vieles theoretisch wahr-
scheinlich und maéglich gewesen, was fir die Zeit der Einlosbarkeit der
Noten behauptet wurde, wenn gleich practisch auch wihrend der Zeit
der sogen. Bankrestriction die Dinge sich anders machten. Ein histori-
scher Riickblick ist deshalb zum Verstindniss des Spitern durchaus
nothwendig. 3

II. Die Tendenz der am 27. Febr. 1797 durch order in council ein-
gefithrten Suspension der Baarzahlungen der Bank von England 4 wurde
schon damals, irre ich nicht von Henry TrornToON, richtig erkannt. Jetzt
sei nemlich durch Ueberschreiten der regelmissigen Bankgeschifte , na-
mentlich durch Verbindung mit der Regierung und grosse Darlehne oder
Vorschiisse an dieselbe, sowie durch Wegfall einiger aus dem Wesen der
einléslichen Banknotencurrency hervorgehenden Gesetze, allerdings die
Gefahr nahegebracht, in die so gefiirchtete Zuvielausgabe von Noten zu
verfallen, da dieselbe jetzt iiberhaupt moglich sei. Des Parliament be-

! Huesner L 68,

2 Vgl. auch Tooxs V. 546, bH0 f.

8 Vgl. Toox IV. pt. IIL p. 84 fF. a general veview of the currency question in its
various phases from 1797 — 1847 und die betreffenden Abschuitte der ersten Binde.
Tooxe hat sich seine Ansichten sehr langsam und allmilig ausgebildet, Es finden sich
daher in den ersten Theilen seines Werkes und besonders in der ersten Ausgabe noch
entschiedene Anklinge an die Geldtheorie. Man ist so thiricht gewesen, ihm diesen
,»Meinungswechsel** zum Vorwurf zu machen, withrend es gerade den hesten Beweis fiir
die Umsicht, Zuverlassigkeit und Gewissenhaftigkeit dieses ganz ausgezeichneten
Schriftstellers liefert. — Vgl. auch Macirop IZ p. 91 ff. Der zweite Band ist mir erst
so spit zugekommen, dass ich ihn nicht viel benfitzen konnte.

4 GiLeART, hist. and princ. p. 43.
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stitigte durch die Restrictionsacte v. 3. Mai 1797 die Suspension |, ver-
lingerte sie spiter ofters und wachte ihr endlich erst im J. 1819 durch
die bekannte Pegt’s Bill ein Ende. # Die Debatten von 1797 waren lebhalt.
Die erste practische Veranlassung zur Evorterung der Materie bol
die Abweichung des Goldbullionpreises gegen Banknoten, welche sich im
Jahre 1800 zeigte und im Aug. 8 —9 Proc. betrug. Ein offener Briel
eines Mr. Bovn, eines grossen Londoner Kaufmanns, an Prrr scheint damals
zum ersten Male dieSchuld davon, sowie an dem Fallen derWechselcurse
und Steigen der Lebensmittelpreise den , excessive issues of Bank of Eny-
land notes* zugeschrieben zu haben.* Eine Vermehrung der Banknoten-
circulation hat in der That Statt gefunden, indem die durchschnitt-
‘liche Notencirculation war?

1799 1800
1. Quartal 12,985 15,023
2. — 13,759 - 14,956
3. = 3860 ¢ 15,129
£ — 98176 15,492

Indessen diese Yermehrung der Noten nahm in den folgenden Jahren
betrichtlich zu, demungeachtet sank der Goldpreis bald auf 4 £, wo die
Entwerthung der Noten also nur noch 21/; Proc. war. Hierin ging keine
Verinderung vor his Ende 1808, wilrend die Menge der umlaufenden
Noten viel hoher wie frither war und stark schwankte, zwischen 151/,
und 171/, Mill. Pf. St., den héchsten Durchschnitt im ersten Semester
1804 c. 17,6 Mill. und den hichsten mir vorliegenden Stand am Ende Aug.
1806 mit 21 Mill. und Ende Aug. 1807 mit 19,7 Mill. erreichte. Auch
die Wechselcurse schwankten wihrend dieser Periode, aber keineswegs
in Uebereiuétimmung mit den Schwankungen der Notenmenge. Ham-
burg z. B. stand 34,2 Ende Febr. 1806 und 34,10 Ende Aug., damals
war der Notenumlauf 17,730, jetzt 21,027.6

Ende 1808 und besonders Anfang 1809 gingen nun grosse Verin-
derungen it dem Goldpreise und den Wechselcursen vor,

1 37. Ge. III. c. 45, ebendas. p. 45.

2 B9, Ge. 1IL c. 49. ebendas. p. 56,

8 Tooxe IV. B4,

* Tooxe IV. 85, Macreon I7. 96. 110,

® Dic Einer bedeuten hier ein fiir alle Mal Tausende. Bank Charter. Rep.
App, 82,
% Ebendas. 4pp. b.
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August 1303 Febr. 1809
Hamburg 35,2 il
Paris 23,16 20,19
Gold 4 £10 sh.
Entwerthung 21/ —3 Proc. ' 131, Proe.
“Notenumlaul 17,111 18.543

Duorehsehnittlicher Notenumlauf im 4. Quart. 1308 war 17,423, im
1. Quart. 1809 17,8400 Yon nun an schwankten Goldpreis und Weceh-
seleurse lebhaft eine ganze Reibe von Jahren hindureh.  Iwimer melr
Gold stromte aus dem Lande, immer grosser wurde die Notencirculation.
Da erschien Ende 1809 Davin Ricarno’s bekannte Scheift, worin er, die
fvithern Lelwen von W. Boyn, H. Trorstox. Lord Kixe wieder aufnel-
mend, von Neuem als Ursache der gefallenen Weeliseleurse, der gestie-
genen Gold-und Waarenpreise die Zuvicelausgabe von Banknoten be-
zeichnete. U Demnach litte die Acte von 1797 in der That die Wirkung ge-
habt, welcheman als ihre Tendenz zugeben mochte, Die Frage warzuwichliy
und berithrte zu vielerlei Interessen, als dass sich nicht alsbald ein lebhal-
terSchriftwechsel und litteravischer Kampf dariiher hitte entspinnen sollen.
Auch im Parliamente warde die Sache in Anregung gebracht und dem-

! Ebendas. App. 82.

2 D, Ricarpo, thehigh price of bullion aproar of the depreciation of banknotes. Lond .
1. ed. Dee. 1809. — Tooxs IF. 97, — Die Ausdriicke Sinken, Fallen und Steigen der
Wechselenrse geben oft Anlass zur Verwirrung. Man muss immer die iibliche Noti-
rung ins Auge fassen, worin auf den einzelnen Huandelsplitzen grosse Verschiedenheit
und Willkiihr herrscht. Héufig ist die feste, nicht notirte, Valuta (e cestain) an zwei
Platzen dieselbe,  So in Hamburg und London und Tarvis und Loudon das Pfund Ster-
ling. Man notirt also in London, wieviel Franks und Centimes oder Muark
und Schillinge man fiir das Pfund Sterling in Pariser oder Hamburger Wechseln be-
kommt. Ware z. B. Pari zwischen Paris und London 20 Fr. 25. C, und stinden in
London kurzsichtige Wechsel auf Paris 25. 79, so nennte man den Curs fiiv England
giinstig und je hoher er stiege, je giinstiger wire er, indem man nun mit einem PFLSt
Geld in London sich eine Verfiigung iiber melir als 25. 25 in Paris verschatfon kinnte,
withrend diese Summe doch das Pari ist. Umgekehrt, wenn man in Paris cbenfalls
25. 5. notirte, ist natiirlich der Curs fiir Fraukreich ungiinstig.  Man nennt in Eng-
land also die Curse hoeh und steigend, wenu sic iberPard, also z. B, iiber2d. 25 stehen,
resp. frither z. B. 25. 10 gestanden haben, und ebenso spricht man umgekelirt von
niedvigen wnd fallenden Cursen. Hier ist aber nun zu unterscheiden.  Hat z, B. Fug-
land grosse Importen von Hamburg in Korn emplangen, so werden zu deren Bezabluny
Weelsel sehir gesueht sein und deshall die Importeure sich gendthigt schen, um nur
einen Wechsel zu bekommen, denselben tiber Pari zu bezahlen, . b, fiir ein Pfund
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gemdss im Unterhause eine Committee im folgenden Jahre , mit der Un-
tersuchung des hohen Bullionpreises und seiner Wirkungen auf das cir-
culirende Medium* heauftragt.  Dies ist die beriihmte Bullioneom-
mittee. Der Report derselben fusste im Wesentlichen auf Ricarno's
Ansichten und constatirte demnach Folgendes: Es hestelt eine Differenz
zwischen dem Minzpreise von Goldbarren und ihrem Markipreise. Gleich-
zeitig sind die fremden Wechselcurse stark gefallen und stehen Jetzl aus-
serordentlich niedrvig.  Ebenso sind die Preise der Waaren, namentlich
der Lebensmittel, in den letzten Jahven sehr theuer geworden. Die
Menge der umlaulenden Bauknoten ist bedeutend grosser als frither, und
haares Geld ist aus dem Verkehre verschwunden. Die Differenz zwischen
dem Miinzpreise des Goldes und dem in Banknoten bezalilten Marktpreise
ist die zwischen £ 3. 17. sh. 10V, d. und £ 4. 10 sh. also etwa 131/,
Proc. Dies ist ein Beweis fir die Entwerthung der Banknoten und ein
Mass fir die Grosse der Entwerthung.  Die Iremden Wechseleurse sind
tiefer gefallen als sich das ivgend durch Verhiltnisse der internationalen
Zahlungen erkliren lisst, indem der Hamburger Curs um 9, der Pariser
um 14 Proc. gesunken ist, wihrend nach dem hichsten Auschlage die
Uebersendungskosten sich mit Einschluss von Assecuranzprimie u. s. w,
auf 51/3—G Proc., selbst nach Paris nur aul 7—8 helaufen, so dass da-
her das Sinken der Curse iiber diesen Satz hinaus nur durch eine Ent-
werthung derBanknoten erklirt werden kann. Der Report nennt dann als
Ursache dieser Entwerthung der Banknoten ilve fibergrosse im Umlaule
hefindliche Menge, und legt die Schuld an dieser Zuvielausgabe dem
Wegfall aller Controle durch die Suspension der Baarzahlungen bei. Un

Sterling weniger als somst in Weehseln erhalten. Der Wechseleurs auf Ham-
burg, sonst z. B. 13. 9, sinktauf 13. 8. Umgekehrt ist es natiirlich, wenn England viel
nach Hamburg importirt hat und so nun eine grosse Menge Wechsel auf Hamburg an-
geboten werden.  Der Curs kann aber vom Pari immer nur soviel héchstens abweiehen,
als die Uebersendungskosten von baarem Gelde betragen, Denn sonst wird man Baar-
sendung vorzichen, Diese Schwankungen, deren Ursache in der Handelshilanz liegt,
nennt man reelle. Im Gegensatz duzu sind nominelle solche, wo in dem Preismasse
des einen oder anderen Landes eine Veriunderung vorgegungen ist, so dass zwar die Nu-
men geblieben sind, aber jetzt etwas Anderes bedenten, und daher anch das Wechscl-
puri ein anderes geworden ist. Wenn z. B. die englischen Miinzen so abgeschliffen
sind, dass mehr als 3£ 17 s4. 10'/; 4. auf die Troy-Unze Standard Gold gehen, so muss
auch das Wechselpari ein anderes werden. Wenn Banknoten aufhoren einlsbar zu
sein, so missen der Preis der Noten und die fremden Wechseleurse gleichmiissig
schwanken, Nominell kann dann cin Curs giinstig sein, welcher nur die Entwerthung
der fremden Valuta anzeigt. Vgl. Funrarrox p. 111 —116.
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daher die fritheren Verhiltnisse wieder herzustellen, misse vor Allem die
Quantitit der Noten vermindert und hierdurch der Werth des circu-
lirenden Medinums erhihit werden, zu welchem Behufe die Bank sich wie
vor 1797 in der Fithrung ihrer Geschiifte von den [remden Wechselcursen
miisse leiten lassen, so,dass mit Eintritt giinstiger Curse und einer Zeil
einstromenden Goldes die Notenemission ausgedehnt, im entgegengesetz-
ten Falle aber zusammen gezogen werden misse.  Um allen Ueheln am
Besten zu hegegnen, empfahl dann der Report schliesslich eine Wieder-
aufnahme der Baarzahlungen.! Man kann in dem Report leicht zwei
Bestandtheile unterscheiden, die Feststellung der Thatsachen im damali-
gen Zustande des Geldwesens und die Erklavung derselben.

Erst im Mai 1811 kam der Report unterstiitzt von seinen Abfassern
Horxer, Huskisson und H. Taorstox vor das Parliameut. Lebhafle De-
batten kniipften sich daran und das schliessliche Resultat war,. dass er
verworfen wurde, und zwar auchin dem blosse Thatsachen constatirenden
Bestandtheile. Ja, auf Antrag eines der Hauptgegner des Ministers
Vansirrart, spitern Lord Bexev, wurde jener denkwirdige Beschluss
gefasst, von welchem Hevrericr sagt, ein grosserer Unsinn sei niemals
von einem Gesetzgeber beschlossen worden, Vansitrart’s Motion ging
nemlich u. A, dahin ,that the promissory notes of the Bank of England
have hitherto been and are at this time held to be, equivalent to the legal
coin of the realm!*? 151 war die Majoritit gegen 7D, unler jener
befand sich auch Rosert Peer.? Die Absurditit dieses ,Beschlusses*
hat offenbar ein gut Theil zur Verbreitung und Popularitit der im Bul-
lionreport medergelegten Ansichten mit beigetragen. Lord Kine's be-
kannter Erlass an seine Pichter sollte bald als plastische Widerlegung
Vansitrart's und des Parliamentes dienen.

1 Grupart p. 49 . Tooxx IV. 97—116. Besonders eingehend bei MacLron
I7. 188—175. T.eider konnte ich nicht selbst den Bullionreport benutzen, da aul der
hies. Bibliothek die parliam. Papiere aus dieser Periode fehlen. Macrron giebt viele
Ausziige. Auch die drei ersten Binde von Tooxk fehlen der hies. Bibl., weshalb ich
nicht nach der Seite citiren kann, sondern nach fritheren Excerpten gehen muss,

2 Gieeart p. 51, Tooxe IV, 99. MacLron IL 160—175.

8 Macreop 7. 173.

4 GrLeart p. 53. Tooxke IV, 116—118. Macr. 77 175, Lord Kixc forderte
von seinen Piichtern, welche vor der Entwerthung Pachtcontracte mit ihm eingegangen
Zahlung der Pachtsummein Guineen oder Portugies. Goldmiinzenzum gleichen Gewieht.
oder in Banknoten ,,of a sum sufficient to purchase, at the presentmarket price, the weight
of standard gold requisite to discharge the rent** Hiergegen ward die Lord StaNHOPE'S
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In der Constatirung von Factis muss man dem Report ganz Recht
geben, und auch in der Anerkennung des wichtigen Satzes, dass Bank-
poten, sobald sie aufhoren strict einlosbar zu sein, im Preise zu Gold
und Waaren selbstiandig schwanken und ein eigentliches Preismass und
Geld* werden. Sie stehen nun neben Gold wie Silber. Auch ein
grosser Theil der Erklirangen des Bullionreports ist theoretisch nicht
anrichtig, bedarl aber in seinem Grundgedanken bereits einer wichtigen
Modilication. Man erkennt unschwer, dass das eigentliche Princip des
Bullionreports doch das ist, der Preis des Geldes — hier der un-
¢inloshbaren Noten — hingl von seiner Menge ab. Jede Ver-
minderung und Vermelrung der Nolen im Verkelre muss daher cine
Preiserholiung oder Preisverminderung derselben, und dadureh eiu all-
gemeines Sinken und Steigen der Waaren- und Goldbarrenpreise, ein
Steigen und Sinken der Wechseleurse mit sich fiilhren. Aenderungen
im Notenumlaul sind die Ursache, Aenderungenin den Gold-
und Waarenpreisen die Wirkung; und die Bank kann jelzt
beliehig ihren Notenumlauf ausdehnen und zusammenziehen,
Denn die Behauptungen der Bankgouverneure Wuityore und PEeaRce,
dass eine Zuvielausgabe der Noten unmiglich sei, *so lange die Discon-
tirung aul ,Handelspapier von unzweilelhalter Soliditit, das aus wirk-
lichen Handelsusitzen entsprungen sei und nur kurze Zeit zu laufen
habe*, wie bisher heschrinkt bleibe, ,sei irrig im Principe und gefihr-
lich in der Praxis*, ,,da die Bank von derBaarzahlung entbunden
sels | Der Notenumlaul ist gegenwirlig zu gross, sagt der Report, und
dayon ist die Ursache der Mangel einer geniigenden Conirole und
cines Hemmmittels bei der Notenemission der Bank von England und
urspringlich die Suspension der Baarzahlungen, wodurch
die natirvliche und wahre Controle wegfliel“1  Allerdings muss
man einviumen, dass der Reporl ausdriicklich zugiebt, der numerische
Belaul der Banknoten kinne nicht das einzige Krilerium abgehen, zu ver-

Act (D1 Ge. III. ¢. 157) erlassen, welehe die Berechnung von Agio an Guineen verbot.
Ginwe p. 52, Macw. 22 176, Ob Tooxe das Gesetz ganz mit Reelit gegen Suxicw
in Schutz nimmt, mag dahin gestellt bleiben. — Schon friher bestand cin Yerbot,
Giuineen fiir mehr als 21 sk, z2u verkaufen, Dies geschah deshalb auch nicht offentlich,
und die Guinecn verschwanden aus dem Verkelire. Da man Goldbarren aber beliebig
theuer bezalilen konute, so wurde deren Preis in die Hohe getrieben und natiirlich nuy
mit Noten berichtigt. Des Verbots wegen wurde sogar dev Preis von Goldmiinzen auf
den der Noten lierabgedriickt.  Vgl. die Aussagen von Menvy vor d. Bull. comm. bei
Macr, 77, 145,  Sonst kamen Verkiufe von Guineen zu 26—27 k. vor,
! Gripant p, B0 D1, Macrrop 11, 144, 160. N. 69.

A. Waaxex, Lehre von den Banken. i
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schiedenen Zeiten, je nach der Lage des Handels, sei eine verschie-
dene Menge Noten fir den Verkehr nothwendig.! Allein trolzdem weicht
er selbst bereits von diesem Gedanken ab und will durch Verminderung
der Notenmenge vornemlich eine Preiserhihung derselben bewerkstel-
ligen® und noch mehr wird in der Folge von den Anhingern der Theorie
der Einfluss anderweiter Umstinde ausser Acht gelassen, so dass man
sagen kann, nach dieser Meinung war der numerische Belauf der
Nolen sogar ganz allein der Bestimmer ihres Preises. Der Ab-
und Zunahme der Noten wird von nun an stets die Aenderung in Gold-,
Waarenpreisen und Wechselcursen zugeschrieben.

Uebrigens ergiebl sich aus den angefithrten Stellen des Reports,
dass die Bullioncommittee fiir die Zeit, wo Noten strict einlésbar, also
kein Geld sind, die Richtschnur der Bankdirectoren, also der Hauptsache
nach die Regulirung der Nolenemission gemiss der Nachfrage, fiir ge-
niigend erachtet, um Zuvielausgabe, und somit Werthverminderung des
circulirenden Mediums oder gar Depreciation der Noten zu verhiiten,
Ganz deutlich tritt diese Ansicht auch in den Horner'schen dem Parlia-
mente vorgelegten Resolutionen hervor, wovon die fiinfzehnte lautet . the
only methodof presercing the paper currencyat its proper value—
d. h. in dem Werthe, welchen sie eigentlich zu reprasentiven verspricht,
in dem des Goldes — s, to make it payable at demand in the legal coin
of the realin®®, und die schliessliche Empfehiung der Aulnahme der Baar-
zablungen nach 2 Jahren wird dann von dem Report offenbar in dem
Gredanken unternommen, hierdurch alle Gefahren zu beseitigen. Die
Carrencydoctrin kann sich daher aul den Report von 1810 nicht direct
herufen, wenn gleich demungeachtet in demselben schon eine Meinung
ihren Ausdruck findet oder wenigstens heriihrt wird, welche einen grossen
Einfluss in der Currencydocetrin gewonnen hal.

Allerdings darl man nun auch nicht verkennen, dass damals die
ausgesprochenen Grundsilze der Bankgouverneure nicht geniigten, um
dem Uehel Einhalt zu thun.  Die Bank discoutirte bestindig zu 5 Proc..
ein fiir die damaligen Verhiltnisse viel zu niedriger Satz, wie der Hin-
blick auf die allgemeine politische und commercielle Lage des Landes,
der niedrige Curs der Consols und der hohe Zinsfuss der Regierungs-

' Ebendas. 161. N. 72,
? Ebendas. 143. 153. N. 56.

3 Macreop /7 166. Was daher Terrxamrrs Versuch, A. Symite durch d.
teport v, 1810 zu schlagen. bedeuten will, a. a. O, 8. 83 ff., erhellt hieraus.
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anleihen deutlich beweist. An der Erhohung des Discontos hinderten
die Bank aber die Wuchergesetze. Sonst hitte sie ihre Credite limi-
tiven konnen. Das that sie gleichfalls nicht. Hierdurch hat sie in-
divect zu der grossen Differenz zwischen Noten und Gold allerdings
mit beigetragen. Denn dass an sich die Notenemission der Bank, be-
sonders mil Riicksicht aul die gleichfalls ausgedehnte Circulation von
Landhanknoten, zu gross war, kannnicht bestritlen werden, so wenig wir
sie als den einzigen in Betracht kommenden Factor ansehen dirfen, In
sofern die Bank wirklich zuviel von iliren uneinlésharen Noten ausgab,
hatten die letzteren entschieden die 'I"endenz, im Werthe zu sinken. Die
Creation von ,,Capital® war deshalh mit dem Verluste der tibrigen Geld-
besitger znm Theile erkauft, wie ich bereits am Ende des vor. Cap. er-
willimte. ! Der niedrige Disconto der Bank musste natiirlich die in jener
Zeit sich so leicht hahnbrechenden Speculationen, welche bei jeder gin-
stigen Nachiricht sich erheben mussten , in hohem Grade befordern, und
dass die Bank hier schidlich wirkte, davon liegen die augenscheinlich-
sten Beweise vor, Sie lich Kaufbefiligungen aus an Jeden, welcher
deren wiinschte, und versetzte dadurch den Handelsstand in die Moglich-
keit, die wmfassendsten Einkiiufe auszafithren und sich in die weit ge-
trichensten Speculationen zu stirzen,? die nothwendige Folge der Auf-
hebung der Noteneinlosharkeit, welche der Bauk zuviel Noten auszu-
geben allein mioglich machte.

1 Vgl auch Ricanvo, prine. ch. 27,

2 Vel die hiermit ganz iibercinstimmende Schilderung von Hrirericn, die
Ovsterr. Valuta, Ztschr. f. d. Ges, Staatswissensch, XTI (1856) 8. 145, — Einige sta-
tistisehie Angaben werden das Gesagte erlautern.

Es war dic durchschnittliehe Discontivung in 1000ten Pfunden

im 1. Quart. 2. Quart. 3. Quart, 4. Quart. im Jahre
1808 13009 12570 13183 13239 12950
1804 14964 14678 15837 16425 1476
1810 19788 20180 21482 18832 20071
1811 16913 14547 12075 12988 14355

Dagegen belief sich der durchschnittliclie Notenumlauf der Bank von Eng-
laid untersehieden nach Noten von 5 £ und dariiber () und darunter (2) und zusam-
men (¢) auf’:

1. Quart. 2. Quart.

it b, €. a. b. @,
1808 12525 4121 16646 13189 3995 17185
1809 <3505 4336 17840 13978 4506 18534
1810 14544 HBIR 204483 15177 6169 21346
1811 16096 7237 23333 16270 7330 23609

(1R
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Die Ansichten Ricaroo’s und der Commission von 1811 iiber die
Wirkungen der Bankrestriction und die daraus hervorgehende wichtige
Lehve, dass jede Geldvermehrung eine entsprechende Werthverminde-
rung des circulirenden Mediums mit sich fihre, war lange Zeil in Eng-
land die hereschende.  Selbst Tn. Tooke soll in der 1823 erschienenen

3. Quart. 4. Quart.

1808 13061 4114 17175 13260 4163 17423
1809 14145 5196 19341 14465 5H478 199492
1810 17076 7094 24170 16874 7333 24907
1811 15717 7562 23280 15413 7495 22908

Lank Charter Rep. App. N. 58. 9. B2, Wiihrend also z. B. im 3. Qu. die Dis-
contirng von 1808—10 um iiber 8 Mill. gewachsen war, hatte die Menge der Noten
zu hdheren Appoints, welehe hier vorziiglich in Betracht kommen, nur um 4 Mill. zu-
genommen und alle Noten zusammen nur um 7 Mill. Die leichte Erlangung von Credit
bei der Bank befihigte die Kaufleute, ganz enorme Einkéiufe im Auslande zu machen
und selbst wieder umfangreichen Credit an Auslinder zu geben, z. B. an Siidamerika,
wodurch das Ausland gleichfalls in den Stand gesetzt wurde, bedeutende Einkiiufe in
England zu machen. So fand eine bedeutende Ausfuhr Statt, welche aber grossen-
theils nicht mit den eingefiibrten Waaren bezahlt wurde. Es war in 1000ten
Pfunden der

Officielle Werthe, Offic. Wrth. Declar. Wrth.

Einfuhr Ausfohr  Ausfubr Gr. Brit. u. Irl. allein.

1808 23661 29957 24611 87275
1809 30170 45667 33042 47371
1810 37614 42657 34002 48439
1811 25241 27841 22681 32801

Die beiden ersten Columnen umfassen Colonialproducte mit. Commere, Distr
Comm, Rep. p. 465. 466. Die Einfuhr von Baumwolle in den genannten 4 Jahren war
resp. Mill. Pfund 43V, 92, 186',, 9195 von Wolle Mill. Pf. 21, 6%, 11, 4%/,
Rohseide 637000 Pf., GI8000, 1341000, 602000; Zucker 89/, 4, 44/, 39/, Mill, Cent.
u. a. Artikel im neml. Verhiltniss. Die Waarenpreise warven natiirlich durch die
Speculation in die Hihe getrieben, simmtlich aber nach der Krisis von 1810, trotz
vermehrter Notenmenge, bedeutend gefullen und niedriger wie vorher; z. B.
Baumwolle p. Pf. im Apr. 1808 (Bowed Georgia) 9—12 d., 1809 10—12 4., 1810 17—
21d, 1811 7—9 d.; Indigo p. Pf. 4 sh. 6 d—11 sh. 9 d., 4 sh.—10 sA, 1 d., 6 sh.—
14 sh., 2 sh. 6 d.— 9 sh. 6 d.; Zucker Durchsehnittspreis I,Muacovados) B1%/ysh,, 8525 sk,
23 sh. ll d., 34 sh. 11 d. u, a. m. Vgl die Tabellen am Ende d. 2. B. v, Tooke. Auch
Consols waren gestiegon; os stunden dic 3 Proc. Cous. Febr. 1804 55/, Apr. 571,
1800 resp, 581/5.581/;, 1806 607/, u. 63, 1807 621/, u. 62!/,, 1808 63!/ u, 6514, 1809
G71/a u. 68, 1810 673/, u. 681/, 1811 aber 65'/y u. 641/, Vgl. Bank Chart. Rep. App.
N. 94 Und wie waren Goldpreis und Wechselourse? Bis 1808 war der erstere 4 £,
also die Entwarthlmg nur 21/, Proc., dann stieg er rasch, war im Febr, 1809 4 £
10 sh. (Entwerthung 13%, Pr.), im Mai 4 £ 11 sh., im Febr. 1811 war er 4 £ 13 sh.
6d., im Aug. 4 £17 sh., oder etwa 21 Proc. Entwerthung Die Curse auf Hamburg
tnd Paris waren Ende
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ersten Ausgabe seiner Geschichte der Preise wesentlich denselben Stand-
punct einnehmen.!  Das beriihmte spitere Werk des gefeierten Dar-
legers des Gesetzes der Grundrente hat alsdann zur Verbreitung seiner
Lehren auch iber die uns hier beschiftigende Materie auf dem Continente
am meisten beigetragen. Und in Deutschland ist es Nepenivs, welcher
in vieler Hinsicht denselben Standpunect theilt. 2

IMl. Indessen ist spiter durch Tookg’s umfassende und stau-
nenswerthe, bis ins genaueste Detail eindringende Arbeiten und Unter-
suchungen, namentlich die zweite, 1837 erschienene Auflage seiner Ge-

Febr.  Aug. Febr, Aug. Febr, Aug. Febr., Aug.

1808 1809 1810 1811
Hamburg 34,6 85,2 i 294 20140809 261 256
Paris 286 2316 20,19 20,1 19,16 216 17,16 18,2

Notenmenge 18,2Mill, 17,1 185 - 196 21 24 8 234 233
Man reime diese Zahlen mit der Theorie! — Bank Chart. Rep. App. N. D,
Comm. Distr. App. 4,

1 Thoughts and detatls on the high and low prices of the last 30 years, Lond. 1823,
Vgl. Furnarrow p. 18. Tch kenne diese erste Ausgabe nicht selbst.

2 D. Ricarvo, on the prine. of polit. econ. and taxation. 2 ed. Lond. 1819, —
F. Nesextus, d. 8ff. Cred. die 4 erst. Cap. 8. 1—210. — Ricarpo's wissenschaftliche
Thiitigkeit fillt ganz in die Zeit der Restriction, wo die eigenthiimliche Lage Englands
viele wichtige Puncte in der Frage in ein falsches Licht stellte, Manches iiber-, Man-
ches unterschiitzen und iibersehen liess. Hierhin gehért besonders die Existenz und
Bedeutung der Hoards und ihre Verwendung zur Ausgleichung internationaler Han-
delsbilanzen, Vgl. Furranron p. 126—129. Viele Lehren Rrcarpo’s sind durch
die iibertriebene Bedeutung, welche er der Menge des Geldes fiir dessen Preis beimisst,
in eine ganz falsche Bahn gerathen. Seine Ansichten iiber die Bankrestrictionsperiode
verleiteten ihn, diesem Factor der Quantitat eine ganz itbertriebene Wichtigkeit bei-
zulegen. Er nimmt denn auch immer bei Goldeinfuhr ein allgemcines Preissteigen
aller Waaren an als Wirkung der Werthverminderung des ,,Geldes". Seine Theorie
der Preise ist dadurch sehr getriibt worden. Er muss annehmen, dass bei einem gleich-
bleibenden Geldvorrath — und als solehen betrachtet er alles im Lande vorhandene
Gold — jede Veriinderung der Geldpreise einer Reihe von Waaren nur durch eine
entsprechende umgekehrte Verdnderung der Geldpreise anderer Waaren miglich
werde. Diese Ansicht findet sich schon im 1. Cap. (en value) angedeutet, tritt aber als
immer reinere Geldtheorie auf in seiner Theorie des internationalen Handels (¢k. 7.
on foreign trade and ¢h. 25 on colon. trade) und seiner Lehre von der Steuneriiberwilzung
vgl, bes. ch. 15 on profits, wo auch seine Erklirung des verschiedenen Preissteigens dey
Waaren withrend der Restriction, sowie im ch. 27 on ewrrency and banks, — Man kann
deshalb wohl mit Recht Rrcarpo den eigentlichen Griinder der Geldtheorie nennen.
Sein und seiner Anhinger, wie Huskisson’s Liugnen des Bestehens einer Handels-
bilanz bildet den Riicksehlag von der Ansicht fritherer Jahrhunderte ins andere
Extrem. Vgl. iibrigens die weitere Entwicklung der R.'schenLehren w. im 5. Cap sub IL
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schichte der Preise, die thatsichliche Unrichtigkeit der herrschenden
Ansicht dber die Wirkungen der Restrictionsacte fiir Jeden, welcher
Tooke studirt, zur Evidenz erwiesen worden. Genau auf Einzelleiten
einzugehen, war durchaus nothwendig. Es geniigte nicht, ganz im All-
gemeinen von hohen und niedrigen Preisen zu reden, womit Alles und
Nichts zu beweisen ist. Das Gedichtniss der Menschen scheint, wie
Tooxe einmal sagt, fiir Nichts so vergesslich zu sein, wie fiir dergleichen
Dinge. Es kam darauf an, moglichst kleine Zeitriume zu bilden, in
ihnen Schritt fiir Schritt die Facta zu untersuchen, zu vergleichen, obh
sie mit der Theorie stimmten, zu sehen, ob sonst etwa irgend eine Regel-
missigkeit oder Geselzmissigkeit zum Vorschein komme. An diesem
Allen hatten es die Vertheidiger des Bullionreportes gar sehr fehlen
lassen, oft ganz ins Aligemeine von hohen Preisen in Folge der Entwer-
thung gesprochen, wihrend die Preise aus ganz besondern Ursachen,
welche den Handel mit dem bestimmten Artikel betrafen, bei einzelnen
Waaren gestiegen waren, ja, sie trugen den wirklichen Thatsachen so
wenig Rechnung, dass sie vom Preissteigen z. B. des Getreides ofl dann
sprachen, wenn dies wirklich fiel.! Ganz aunders Tooke. Er priifte,
rein empirisch verfahrend, die Theorie an den Thatsachen und fand da
alshald, dass von einem Zusammentreffen von vergrossertem Noten-
umlauf einer-, hohern Gold- und Waarenpreisen, niedrigeren Wechsel-
cursen andrerseits gar keine Rede sein konne. Fast immer war es
gerade umgekehrt, fast nie so, wie es die Theorie wollte. Man werfe
nur einen Blick auf die oben angegebenen Zahlen, welche leicht zehn-
fach vermehrt werden konnten. Tooxe kehrt sodann zu der von den
Gegnern des Bullionreports schon 1810 geltend gemachten Ansicht zu-
rick, wonach der Grund der Entwerthung der Noten in einem Steigen
des Goldpreises, und der Grund hiervon in der durch den Krieg ungiin-
stigen Handelsbilanz lag.2 Er zeigle, wie es vorzugsweise die Aus-
gaben fir Heer und Flotte des mit ganz Europa kimpfenden England,
die grossen Subsidien an die Continentalmichte in der spitern Zeit des
Kriegs, die ginzlich gestorten Handelsverhiltnisse waren, welche eine so

1 Vgl z. B. die Citate aus Horner's und Husxisson's Reden 1811, bei Tooxe
17,111, u. d. Preistabelle p. 118.

? Macreop 1L 143. So gab z. B. der Kaufm. Cuamrers als Grund dafiir, dass
die Zahlungsbilanz gegen England und dadurch dieWechselcurse so ungiinstig seien, an :
large British armies upon the continent, slow veturns for exports, quick payments for im-
ports, and very large stocks of imported goods now (1810) on hand in the country. MacL.
I7. 148,



N

starke Nachfrage nach Gold und die Ausfuhr alles verfiigharen veranlass-
ten und wie dadurch Gold im Preise gegen Noten so gestiegen und die
Wechselcurse so gefallen seien. Die Restrictionsacte war an der Ver-
drangung des Goldes oder richtiger der Herausziehung desselben nur in
sofern Schuld, als sie sie allein ermaglichte und besonders die Aus-
gabe von Noten unter 5 £ die sonst nothwendig in der Circulation ge-
bliebenen Guineen zur Ausfubr verfiigbar machte.! Natiirlich konnte
eine wirkliche Disparititl zwischen Noten und Gold auch nur in Folge
der Restriclionsacte entstehen, indem sonst Noten und Gold gleichzeitig
gestiegen sein miissten. Denn wie Noten, welche jederzeit gegen Gold
eingeldst werden konnen, doch gegen dasselbe deprecirt zu werden ver-
mogen, das zu erkliren miissen wir PeeL iberlassen. Kurz Tookg's
Untersuchungen lehren in allen wichtigen Puncten gerade das Umge-
kehrte von dem, was Ricarpo und seine Anhinger behauptet hatien.
Namentlich zerstort Tooke im innersten Kerne die Ansicht, dass der
Preis uneinlésbarer Banknoten allein von deren Menge ab-
hange, und dass Aenderungen im Notenumlauf die Ursache, nicht die
Wirkung verinderter Gold- und Waarenpreise seien.

Auch den Vorwurf, die Bank sei durch die Restrictionsacte ganz
in die Hinde der Regierung gekommen und von ihr iiberméssig ausge-
beutet worden, konnte Tooke zuriickweisen. Indessen kann man sei-
ner Auffassung hier nicht ganz Recht geben. Es ist allerdings ganz
richtig, dass in den 7 Jahren vor dieser Acte das Plus der éffentlichen
Sicherheiten tiber die offentlichen Depositen factisch grosser wie in den
folgenden 14 Jahren war.2 Aber eben schon vorher war die Bank
gewisser Mascen in die Macht der Regierung gerathen, indem Pirr
bereits 1793 vom Parliamente die Erlaubniss der bisher verbotenen
Vorschiisse aul Schatzscheine (treasury bills) und noch dazu inlimitir-
ter Vorschiisse fir die Bank erlangle, und noch ver Erlass dieser Acte
hatte die Bank Vorschiisse an die Regierung, welche unerlaubt waren, in
ansehnlichem Umfange gemacht.3 Nach 1810 sind dann vollends die

! Zur Aunsgabe dieser Noten wurde die Bank bald nach Eintritt der Suspension
am 3. Mirz 1797 durch 87 Ge. IIL c. 28 ermiichtigt. (Gripawr, p. 49). Die Menge
derselben belief sich bis 1800 auf weniger als 1'/y Mill. 1801 —3 auf 2, — 3%/,
1804 —8 auf 41/,—4, stieg dann auf 7—8 Mill. w. war 1814 am hachsten 91/, M. Nach
1820 wurden sie eingezogen. Bank Charter Rep. App. N. 5.

? Tooxr IT. 94.

® Macreop I 77 . Die Summe der &ff. Sicherheiten war Aug. 1790 10
Mill,, 1791 10,9, 1792 10,7, 1793 10,4, 1794 8,9, 1795 13,3, 1796 10,9 1797 8,8, 1798
10,9, diesen standen gleichzeitig Depositen gegeniiber (mit Einschluss der damals ge-
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iffentlichen Sicherheiten bei der Bank in einem ganz ausserordentlichen
Masse gestiegen. Zwar standen ihnen auch jetzt noch bestindig sehr
ansehnliche dffeutliche Depositen gegentiber, die Sicherheiten beliefen
sich jelzt aber meistens auf das Zwei- his Zweieinhalbfache der Depositen. !
Wenn wir daher auch nicht sagen konnen, dass die Bank von England
in solcher Weise, wie wohl andere Staatsbanken, vom Staate ausgebeutet
worden sei, so mussen wir doch zugeben, dass auch sie in vielleicht
mehr als verantwortlicher Weise von der Regierung benutzt und hier-
durch in eine schlimmere Lage versetzt worden ist. Dies mag seine
héhere politische Rechtfertigung finden, muss aber gewiss als Uebelstand
von uns und auf unserem Gebiete anerkannt werden. Dagegen ist aller-
dings ein anderer gewichtiger Unterschied der Bank von England von
andern Staatsbanken in einer der damaligen dhnlichen Lage dahinein zu
legen, dass auch die Vorschiisse an die Regierung immer in kurzer
Zeil wieder fillig waren und an die Bauk zuriickkehrten. Hierdurch
wurde die Art der Notenemission der Bank keine andere, sie behielt den
Character einer Bank, wurde keine blosse Staatspapiergeldfabrik, ihre
Noten, obgleich uneinlosbares Papiergeld geworden, behielten doch
immer noch etwas, vielleicht mehr von ihrer alten Natur, als sie von der
neuen annahmen, wie FuLLarton sich ausdriickt, ,,das grosse regulirende
Princip des inlindischen Geldwesens, die regelmissige Riickstromung an
die Bank, blieb auch wihrend der Restrictionsperiode bewalirt,*2 Darin
liegt die Ursache der relativen Geringliigigkeit der Storung des engli-
schen Geldwesens in jener Zeit,

IV. Die Theorie des Preises des uneinlosharen Papiergeldes ist fiir
die Lehre von den Banknoten zu wichtig, als dass ich mir nicht erlauben
sollte, in Kirze auf die neneren dsterr. Erfahrungen hinzuweisen. Auch
hier ist die Ansicht, dass der Preis des circulirenden Mediums in erster
Linie von seiner Menge bestimmt werde, aufgestellt worden, indessen
stimmen damit die Thatsachen durchaus nicht iberein. Mit Recht ver-
wirft sie daher Hevrericr in seinen ausgezeichneten Aufsitzen iiber die
osterr. Valuta und Scavescer. Dass die Menge ein ganz irrelevanter

ringen Priv. Depos.) 6,2, 64, 5,5, 64, 5,9, 82, 6,7, 7,8, 83. Bank Chart. Rep.

App. N.O.
1 g 1810, 1811, 1812, 1813, 1814, 1815.
Oeff. Sich. 172 219 212 256 35 27,5 Mill
Depos. i8p 111, 118 119 148 117

Davou die Priv. Depositer’ mit 1 — 2 Mill. abgerechnet, zeigt, wie enorm diese
Vorschiisse waren. Ebendas. App. N. 5. 24.
¥ FurrarTON, p. 68.
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Factor sei, wird damit ebenso wenig wie fir die englischen Banknoten
aur Zeit der Restriction hehauptet.  Herrericn leitet die Thatsache der
Entwerthung und ihren wechselnden Grad aus dem Misstrauen der
Papiergeldinhaber in die Zahlungsfihigkeit des Staats und der Bank her 1
and in der That scheint hierdurch ein grosser Theil der Schwankungen
erklirt zn werden und namentlich auch die Entwerthung selbst.  Denn
der Einfluss inshesondere vou politischen Ereignissen lisst sich gar nicht
verkennen. Man muss hierbei aber wohl noch unterscheiden.  Ginstige
oder ungiinstige politische Ereignisse vermigen in doppelter Weise aul
die Entwerthung der Valuta und das Silberagio einzuwirken, einmal
direct und dann indirect mittelst einer Beeinflussung der Werthpapier-
handelsbilanz, indem ungiinstige Ereignisse immer die Tendenz haben
mitssen, osterreichische Papiere nach Wien zu treiben und die Ausfuhr
derselhen ins Ausland zu hindern, dadureh in zweifacher Weise Wechsel
auf’s Ausland in Wien theurer und Wechsel auf Wien billiger zu machen,
indem die Zahlungshilanz sich gegen Oesterreich stellt, und die Papier-
Valuta gegen Metall um so mehr zu entwerthen. Umgekehrt wiirden
giinstige politische Ereignisse die Tendenz zu wirken haben. Welche
der beiden genannten Arten eines Einflusses auf die Valuta die wichtigste
ist, kann wohl nicht im allgemeinen entschieden werden, sondern rich-
tel sich in dem einzelnen Falle nach der Natur des einwirkenden Ereig-
nisses. Wihrend der kritischen Perioden, besonders von 1848 und
1849, wird auch der directe Einfluss aul die Valutaentwerthung ein he-
deutender, woneben dann immer der durch eine ungiinstige Bilanz her-
vorgerufene ungiinstige Wechseleurs einwirken mag. In der neueren,
mehr geordneten Zeit it dagegen der directe Einfluss wohl ziemlich in
den Hintergrund und dussert sich vornemlich eine Aenderung des Silber-
agio in Folge der Stellung der Handelshilanz. ~ Auf diese sind dann Er-
eignisse politischer wie commercieller Natur die einwirkenden Ursachen.
Ein Umstand, welcher doch jedenfalls am meisten auf das Vertrauen in
die Zahlungsfihigkeit der Bank giinstig wirken miisste, ist die Zunahme
des Baarbestandes der Bank. Indessen lehrt uns die Erfahrung der
letzten anderthalb Jahre, dass die durch die bedeutende Vergrosserung
des Baarfonds doch namhaft niher gebrachte Aussicht und Hoffnung auf
Wiederaufnahme der Baarzahlungen einen entsprechenden Einfluss auf
die Hohe des Silberagios und der Wechselcurse nicht gehabt hat. Wih-
rend des orientalischen Krieges macht sich vielleicht noch ein directer

1 HELFERICH 4, a. 0, 8, 128,
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Einfluss von politischen Ereignissen neben dem durch die Handelshilang
veranlassten auf die Entwerthung der Valuta bemerklich, wiewohl der-
selbe schon zuriickzutreten scheint. Und ganz natiirlich, da wenigstens
im spitern Verlaufe des Kriegs keine unmittelbare Ursache eines ver-
mehrten Misstrauens in die Noten gegeben war, wie 1848 und 1849
der Fall gewesen. Schon hier sehen wir daher den directen Einfluss
auf die Valuta, welchen politische Ereignisse auszuiiben vermégen, von
dem indirecten, mittelst einer Einwirkung auf die Papierpreise, in den
Hintergrund gedringt. Die Papierpreise sind gewisser Massen empfind-
licher als die Valuta. Sodann ist allerdings wohl auch die grossere Ord-
nung im Bankhaushalt, ihre Abkommen mit dem Staate und ihre wieder
mehr selbstandige Stellung von grosser Wichtigkeit gewesen, Die Bank
hat in letzter Zeit immer wehr nur Geschifte, welche ihr zukommen, ge-
macht, und dadurch haben ihre Noten wieder etwas von ihrem eigent-
lichen Character als Noten gewonnen,

Man wird daher wohl zu folgenden Resultaten gelangen kénnen.
Allerdings ist das Misstrauen in die osterreichischen Zustinde ein Factor,
welcher aul die Entwerthung der Valuta Einfluss dussern kann. Hierin
liegt einer der wichtigsten Unterschiede von der englischen Papiervaluta
Anfang des Jahrhunderts. Jenes Misstrauen hat aber auch direct auf
die Valuta eingewirkt, und zwar vornemlich in den fiir die Existenz des
ganzen Staats bedrohlichen Perioden. Dagegen zeigt sich ein solcher
directer Einfluss weit weniger in der neuern Zeit, obwohl hier Grund
vorhanden wire, das Misstrauen mehr und mehr schwinden zu lassen.
Vielmehr tritt gegenwirtig der Einfluss der Handelsbhilanz aufl die Ent-
werthung der Valuta und den wechselnden Grad derselben ganz in den
Vordergrund. Durch das Medium derselben wirken jetzt grossentheils
allein politische und sonstige fiir den allgemeinen Staatscredit Oester-
reichs wichtige Ereignisse ein. Daneben zeigt sich sodann der regel-
méssige Einfluss von Speculationen in Werthpapieren in dem wechseln-
den Stande der Wechselcurse und der Valutaentwerthung. Der Umfang
und die Richtung dieser Speculation hiingt hierbei von dem Stande der
Capitalméarkte in Wien und den auslindischen Birsenplitzen, namentlich
derer, wo odsterreichische Papiere in grosserer Masse sich befinden, wie
Frankfurt, ab. Heirerice erkennt ausdricklich die Bedeutung des
Werthpapierhandels an und laugnet nur gegen ScauvesLer, dass dadurch
allein die Entwerthung erklirt werde. Gewiss kann man hierin
ScruesLer auch nicht beistimmen. Indessen scheint, wie gesagt, zwi-
schen der Art der Misstrauen erregenden oder Vertrauen erweckenden
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Ereignisse in der vorhin nur in der Kiirze angedeuteten Weise unter-
schieden werden zu miissen, um jeder der Ansichten ihr Recht zu ver-
schaffen, . h. zugleich, zwischen inlindischer und fremder Nachfrage
nach Silber ist zu unterscheiden.

Ich glaube, ein Blick auf die Vorginge des vorigen Jahres wird
diese Behauptungen rechtfertigen. Der Baarvorrath der Nationalbank
sollte durch die 35 Mill. ., welche als Capital [iir die mit der Bank zu
vereinigende Hypothekenbank in klingender Minze einzuzahlen waren
(Finanzminist-Erl. v. 21. Oct. 1855) vermehrt werden. In 10 Raten
hatte die Einzahlung zu geschehen, und zwar entweder in baarem Gelde
oder in Banknoten nach dem Augsburger Wechselcurs. Von den Actien
wurden einstweilen nur 47500 (statt 50000) emittirt, die Einzahlungen
geschaben mit grosser Regelmissigkeit, und die letzte am 31. Dec. v. J.
fallige beendete die Operation. Aber in Silber wurde nur ein geringer
Theil einbezahlt, es gelang indessen der Bank, das Silber fir weniger als
das auf die Noten mitbezahlte Agio zu beziehen.! Die Vermehrung des
Baarfonds geschah sodann sehr stetig und regelmissig. Derselbe be-
trug vor der ersten Einzahlung am

6. Nov. 1855 47969807
Dazu 10 Raten = 33250000
wiire gewesen 81219807, am 31. Dec, 1856.
war aber wirklich 87241000
also mehr c. 6021000

Offenbar hitte diese Lage der Bank recht wohl einen directen Ein-
fluss auf die Valuta ausitben kénnen, wenn die Banknoteninhaber fir ein
verniinftiges Vertrauen zuginglich waren. Indessen ist von einem sol-
chen Zusammenhange etwa zwischen dem Verhiltniss der Noten zum
Baarfonds, welches doch offenbar der wichtigste Factor fiir ein Vertrauen
in die Wiedereinlosbarkeit der Noten und die Anniherung an dieselbe
wire, und einer gleichzeitigen Besserung der Valuta durchaus keine
Rede. Diese stand Ende des Jahres wenig besser wie Anfangs, obwohl
das Verhiltniss von Notenumlauf zu Baarfonds von 7%/s : 1 auf 41/3 : 1
gesunken war. '

Eigentlich miissten zur Erorterung der Frage moglichst alle Borsen-
papiere in Betracht gezogen werden, im vorigen Jahre besonders die vie-

= 1 Baar eingezahlt 2059985 fl.
In Noten dagegen 30290015
mit Agio 2483155, oder 8!,4 Proc.

Die Bank verwandte zum Silberankauf von diesem Agio aber nur 2,049,181, oder 6%/,
Proc. Vgl. d. Jahresber. derNat. B, f. 1856, Austria 1857,
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len Bank- und Creditbankactien, Eisenbahnactien und Promessen. Dafiir
mangelt hier der Raum. Man kann aber wohl Folgendes im allgemei-
nen feststellen: Die Nachricht von Russlands Annahme des dsterreichi-
schen Ultimatum fiihrte alsbald eine allgemeine Hausse aller Papiere
herbei. Die Depesche, welche Wien am 16. Jan. erreichte, verursachte
ein Steigen der 5 Proce. Silber-Metalliques in Frankfurt binnen 14 Tagen
von 77 auf 873;,, die 3 Proc. franz. Rente stieg von 621/, auf 73, engl.
3 Proc. Consols nur von 861/, auf 921/,, preuss. 31/, Pr. Staatsschuld-
scheine sogar nur von 853/; aul 88 (ebenfalls in Frankfurt) und russ.
4 Pr. bei Hore in Amsterdam von 741/, auf 821/,. Die Hausse der
franzosischen und dsterreichischen Papiere war also die bedeutendste.
Hierauf wirkte demnach sofort die ginstige politische Nachricht. Die
Valuta dagegen hesserte sich nicht so rasch und so stark, So war z. B.
an den 3 Tagen der Stand von
5.Jan. 19.Jan. 6.Febr.
Nationalanlehen in Wien 771/, 801/ 863/

5'Pr. Metall" =45 1, 743(g 783/g 84

Silberagio 101/, 10 /g
Goldagio 141/, 14 111/,
Augshurg, Uso 110y, 1093/, 1061/,

Von da an neigen die Papiercurse eher zur Baisse, sind jedenfalls
ziemlich stabil und steigen erst im Marz wieder. Das Silberagio und
dler Wechseleurs werden hingegen fortwihrend giinstiger und erreichen
kinde Mirz und Anfang April den Paristand ziemlich nahe. Hierans
geht wohl hervor, dass die Hoffnung auf den Frieden in diesem Falle
nur erst durch das Medium der Papierhandelshilanz und der zu ihrer
Berichtigung hervorgerufenen Wechseloperationen auf die Valuta ein-
wirkte. Die Nachricht trieh die Curse selbstindig iiberall in die Hohe,
Die am tiefsten stehenden dsterveichischen Papiere mussten durch
dieselbe mit am meisten gesteigert werden.® Die giinstig bleibende
Aussicht beforderte sodann erst nach Verlauf einiger Wochen eine
umfangreiche Beziehung aller moglichen dsterreichischen Papiere ins
Aunsland.  So sehen wir im Januar die Papiere am stirksten steigen,
erst im Februar und Mirz folgt ihnen eine ganz entsprechende Bes-
serung der Valuta. So standen in Frankfurt Anfang und Ende Jan.,
Febr., Marz und April die Wechsel auf Wien und die dsterr, 5 Pr. Silber-
Metalliques resp.

Weehs: 1108 < 113 132 115, 149 13T 118 117
Metall. 78 87 87 87 88 891, 91 86.
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Die helangreichen Aufkiufe in Wien und die Ausfubr dieser Papiere
stelllen die Zahlungsbilanz fir Oesterreich damals in hohem Grade
giinstig.  Die wechselnde Speculation im Sommer verursachte ebenfalls
em wechselndes Schwanken der Valuta. Im Herbste nimumt dann die
Bewegung der Papiere eine umgekehrte Richtung an, und demgemiss
sehen wir die Wechsel auf Wien billiger werden, das Silberagio steigen,
Es war z. B. in Frankfurt

10, Sept.  13. 17. 20. 24, 27, 8pt. 1. Oet,
Silbermet.  881,° 881, B8ty 88 86 851/, 86
National 821/, 8134 81 79, 8 1Ty 8%,

Bankactien 1244-52 122227 12298,  1230-36 1217-22 1205-8 1199 G,
Cred. Bank 237-401/, 231/,-32 2271/,-30 213G, 1921/-94 1891/,-90 186-881/,

Wien 115y B. 115Y, 114y, 1141/, 1131,
Sﬁh{g‘ﬁfr "oy, 41y 41y 5y 4y B/ 61/,
In Wien 9. 16. 20. 27 Sept. 4. Oct.
National 5 81.) 1;3 85';3 8!'3“,?5 82 843‘1"“

Bankactien 1087 1080 1068 1060 1070
Credith. 388 383 359 337 3461,
Augsh. Uso 1031/, 10414 1051, 106 1057,

Hier ist es augenscheinlich immer die Handelsbilanz, welche die
Entwerthung der Valuta bestimmt.

Eine andauernde Besserung der Valuta isl nur bej andauern-
der Hausse moglich, wie sie sich im Ganzen wenigstens in den ersten
8 Monaten des vorigen Jahres zeigte. Denn die Aussichten miissen
ginstig sein, sonst wird jede momentane Hausse sofort zu Gewinnstrea-
lisicungen benutzt, Papier nach Wien zuriickgebracht, die Valuta ver-
schlechtert sich wieder. Im kleineren Massstabe zeigt sich dieselbe Er-
scheinung sogar ganz regelmissig um die Zeit, wo viele Coupons fillig
werden.  Diese machen Wechsel im Ausland entbehrlicher, welche des-
halb mehr angeboten sind und billiger abgegehen werden miissen. Aus
diesem Grunde wich z. B. im Dec. v. J. der Wiener Curs in Frankfurt
von 113 am 4. Dec. auf 111!/, am 24. Dec.! Dass damals keine Ein-
zahlungen aul’ Wien fillig waren, trug zu dem Sinken des Curses eben-
falls bei. Ueberhaupt beobachtet man in der Regel eine sinkende Ten-
denz des Wiener Curses auch jetzt noch, sobald solche Einzahlungen
sistiren, ein Umstand, welcher zeigt, wie die Bilanz immer noch fiir
Oesterreich ungiinstig ist.

Ein voribergehendes Fallen der Effecten, bei einzelnen oft durch

* Vgl z. B. d. Borsenber. v. Frankf, im Actioniir, Nr. v, 28. Dec, 1856,
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Speculationen veranlasst, pflegt auf die Valuta nur wenig einzuwirken,
sohald nicht Papiere in grosserer Masse nach Wien zuriickstromen, aus
Furcht, sie kénnten noch tiefer fallen. Das Ausland wartet den Moment
ah, wo es aller Wahrscheinlichkeit nach am billigsten kanfen kann, ein
Steigen der Curse folgt dann bald wieder und hierdurch eine Besserung
der Valuta. * Derartig war z. B. die Curshewegung, welche etwa Mitle
Febr. his Anf. Mirz d. J. sich iber die meisten wichtigeren Effecten
zwischen Wien und Frankfurt aushreitete. !

FUNFTES CAPITEL.
FORTSETZUNG, 2. DIE CURRENCYTHEORIE,

I. Ehe ich einen weiteren Schritt zur Darlegung der Grundsilze
der Currencytheorie thue, muss ich in Kirze die Aufmerksamkeit auf

! Vgl. 2 Artikel im Bremer Handelsbl. iiber die Cursbewegung der Staats-
papiere und der Ssterr. Valuta im J. 1856, in N. 278 u. 283 v. J. 1857, wobei sich
auch graphische Darstellungen der Bewegung befinden. — Folgende Tabelle wird die
die Valuta betreffenden Verhiltnisse am besten mit veranschaulichen. Es war der
Gsterr. Nationalbank

Baarfonds Nominal. Verhaltn.  Augsburg 5%/, 8ilb.Met,
in 1000ten fl, Uso in Frankf.
Anf, Jan.56 49411 377880  1:7,64 110/, 81,
,» Febr. 50908 383634 1,59 1061, 871/,
» Mirz 51204 374206 7,31 1021, 88
,» April 51605 366520 7,10 1011/, 90
o« L Mal H4072 370273 6,85 1021/, 86
5y Juni H6IL5 368408 6,47 1028/ 881/,
, Juli 61097 3652:8 6,03 102! 878,
, Aug. 67000 377714 b,64 1027 881/,
» Sept. 76929 378979 4,99 10814 90
sl Dok 81035 386822 4,77 1057 /g 851/,
; Nov. 83452 382450 4,61 1067/, 853,
,» Dee. 851556 379879 446 1061/, 87
,» Jan, BT 87241 380181 4,36 107 8811,
,, Febr. 89089 374938 421 1044, 901/,
»  Mirz 90174 374433 4,15 104 901/,

» April 91418 375153 4,10 1045/5 90
»  Mai 925607 379880 4,11 1047/, 899,



95

einen wichtigen Unterschied zwischen zwei Begriffen lenken, welche ge-
wohnlieh verwechsell oder wenigstens nicht scharl genug auseinander

halten werden. Es schliesst sich an dieselben eine Spaltung der Cur-
fgncytheurie selbst an, welche ohne die genaue Auseinanderhaltung
dieser beiden Begriffe dfters iibersehen wird. Dadurch geschieht aber
den Anhiingern der einen Seite jener Theorie Unrecht.

Es handelt sich hier nemlich um die Unterscheidung der beiden
hautig in dem Worte Depreciation oder Entwerthung zusammengefassten
Begriffe einer wirklichen Entwerthung einer Sache im Gegensatze zu
einer Werthverminderung (diminution in value) derselben. Eine Sache
kann aus einem zweifachen Grund aufgehirt haben, ein Aequivalent einer
Quantitit anderer Sachen zu sein.  Entweder ist mit ihr selbst eine Ver-
dnderung vorgegangen, sie ist verschlechtert, deteriorirt worden, hat ge-
wisse ihr bisher eigenthiimliche Eigenschaften verloren. Es kann aber
auch dadurch in ihrem Werthe eine Verinderung eingetreten sein, weil
sich das Verhiltniss anderer Gegenstiinde zu ihr, der individuellen Sache,
geandert hat. Wenn ihr Werth in dieser Weise gegen andere Sachen
geringer geworden ist, so sollle man im ersten Falle von Entwerthung
oder Depreciation sprechen, im zweiten aber von Werthverminderung,
falls durch eine grosse Vermehrung der Art von Sachen, welcher jene
inviduelle Sache angehart, ibr Werth geringer geworden ist, wihrend man,
wenn in den Aequivalenten der Sache eine Verinderung vorgegangen,
diese theurer geworden, nur von einer Wertherhohung derselben reden
sollte. Wenn z. B. ein Thalerstiick statt 1/;, M. f. Silber zu enthalten, so
abgegriffen ist, dass es nur noch 1/;; enthalt, und in Folge dessen mit
demselben nur 7/; der Quantitilt Waaren gekaufl werden konnen, welche
man fir einen vollwichtigen Thaler erhdlt, so nennt man das leichte
Stiick deprecirt oder entwerthet. Wiirde dagegen ein Thaler durch eine
ausserordentlich starke Vermehrung der Thaler iiberhaupt weniger
kaufen, so wiirde man von Werthverminderung sprechen miissen. !

_ Diese Unterscheidung ist nun besonders wichtig bei Papiergeld und
Banknoten.  Wenn Banknoten aufgehort haben, einlisbar zu sein und
als Wirkung hiervon nur gegen eine geringere (Quantitat Gold, als auf
Wwelche sie lauten, ausgetauscht werden konnen, so wird man sie ent-
’:!V__mhel nennen miissen. Im Verhiliniss zu Gold wird man sie auch in
der 1_{9881 immer so bezeichnen, obgleich das schon wieder nicht ganz
Tichtig ist, denn eigentlich miisste jede weitere ungiinstige Werthverin-
e

! Macrron I, 26 setat dies gut auseinander,
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derung derselben, welche die Wirkung einer zu grossen Vermehrung der
uneinlosbaren Noten ist, als Werthverminderung aulgefasst wWerden,
Denn das Wort Depreciation miisste anl eine mit der individuellen Sache
selbst vorgegangene Veranderung beschrinkt bleiben. Die Banknote isi
nicht mehr, was sie zu sein verspricht, einloshar, deshalh kann sie iiber-
haupt erst éntwerthet werden. Indessen mag man des einfachen Wortes
wegen den Sprachgebrauch ausdehnen, aber man muss sich nur des
Unterschiedes immer klar bewusst sein. !

Hiergegen verstosst aber ein Anhinger der Curvencydoctrin, Sir
Rosext Peev selbst.  So unglaublich, ja unbegreiflich seine Ansicht ist,
s0 isl sie doch im Grunde weiler verbreitet, als man oft denkt, weil die
Wenigsten sich die Mihe nehmen, anf die Sache naher einzugehen.
Pegr spricht nemlich von einer durch Yermehrung der Noten ein-
tretenden Depreciation derselben, ohne dass dieselben aul-
horten, einlosbar zu sein, wie sie es versprechen, ohne dass also
mit der Note selbst eive Verinderung vor sich gehe, und bezeichnet, um
ihn ja nicht missverstehen zu kinnen, als die Wirkung einer im Ueber-
masse staltfindenden Zettelansgabe eine schliessliche Disparitit zwi-
schen stets gegen Gold einlosbaren Banknoten und Gold. Der
umbhiillenden Worte entkleidet heisst dies, den Salz anerkennen, es kin-
nen zwei Dinge einander zu der nemlichen Zeit gleich und ungleich sein.
Offenbar verwechselt Peer hier Entiverthung und Werthverminderung,
Er hat von dem ganzen Yorgange eine vollig unklare Idee, denn sonst
milsste er seine Behauptung davaufl heschrinkt haben, dass die Wirkung
einer ,iibermissigen Nolenausgube* eine Werthverminderung des circu-
lirenden Mediums sein werde, dessen, was er money nennt, Gold und
Banknoten. Er meint nicht etwa, Banken giben soviel Noten aus, dass
sie schliesslich nicht mehr im Stande wiren, dieselben gegen Gold einzu-
losen, die Nolen also Papiergeld wiirden, und dann eine Differenz zwi-
schen Noten und Gold zum Vorschein komme, Aus seiner Darstellung des
Processes, aus den Heilmitteln, welche er empliehli, geht hervor, dass
nach ihm die Noten zwar einloshar bleiben konuten, aber durch ilre
iihergrosse Ménge die Preise von Waaven und Gold in Banknoten ausge-
driickt stiegen und dann durch plotzliche und heflige Reductionen der
. Notenmenge* der Werth derselben wiederhergestelll werden miisse.
Die Idee der Werthverminderung des circulirenden Mediums, Noten und

1 Tch habe mich deshalb im vorigen Capitel des Wortes Depreciation auch fiir
alles Beides bedient.
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Gold, und der Depreciation von Noten gegen Gold sind hier in unent-
wirrbarer Weise confundirt.! Vielleicht liuft bei Peev auch wieder der
Irrthum iiber den Ausdruck ,,Preis des Goldes*, den wir schon [rither
riigten, unler.

I1. Die vorgetragene Ansicht Peer's ist absurd und braucht nur dar-
gelegt zu werden, um auch alsbald verurtheilt zu sein. Hieriiber wird
swischen Unparteiischen gar kein Streit herrschen. Darin stimmen fast
Alle iiberein, dass die Banknoten strict einloshar bleiben missen. Die
Theorien der Birminghamer Schule, zu welchen sich nach Peer freilich
Jeder bekennt, der seine Doctrin nicht billigl,> brauchen deshalb hier
gar nicht erértert oder widerlegt zu werden. Die Ansichten, welche
daher allein in Betracht kommen, sind die von uns hier vertheidigten
Tooxe's und seiner Anhinger, welche man in England wohl im Gegen-
satze zu den Currency principles Banking principles zu nennen pllegl,
und die ibnen gegenitberstehenden der Currencyschule.  Beide Parteien
stimmen darin @iberein, dass sie eine Entwerthung der Noten und als
Wirkung derselben eine Disparitit dadurch verhindern wollen, dass sie
auf stricte Einlosbarkeit der Noten in Gold dringen. Wenn das erreicht
wird, so behaupten die erstern, sei Alles, was zu wiinschen sei, vorhan-
den. Die Currencyschule hillt dagegen dies nicht fiir allein geniigend,
sondern will auch eine supponirte Werthverminderuny dessen, was
sie ausschliesslich Geld (money) nennt, Noten und Goldmunzen zusam-
men, verhindern. Die Moglichkeit einer solchen constativt sie dadurch,
dass die Banken nach Belieben die Menge ihrer in Umlauf befindlichen
Noten vermehren konnten, und nimmt den Beweis dafiir aus dem Um-
slande, dass die in Umlauf belindliche Notenmenge nicht in gleicher
Weise schwanke, wie es ein rein metallisches Geld thun wirde.  Unter

1 Tooxe IV, 187 # 17, 507 . 635, WiLsox p. D8 ff.  Es heisst in Prer’s Rede
wortlich: ,,0nless the issuers of paper conform to cevtain other principles, unless they
eigilantly observe the causes which influence the influz or efiluz of coin, and regulate their
issues of paper accordingly, there @5 a danger that the value of the paper will not
correspund withthe value of the coin. The diffcrence may not be iumediately
pevceived; nay, the first cfiect of undue issue, by increasing prices, may be to encourage
JSurther issues: and as each issuer when there is unlimited competition, feels the natility
of individual efforts of contraction, the evil proceeds untilthe disparity betiween
gold and paper becomes manifest, confidance in the paper s shaken and it be-
comes mecessary to restore its value by sudden and violent veductions in
its amount, spreading ruin among the issuers of puper and deranying the iwhole mone-
Lavy transactions of the country.*

2 Tooxz F, HIU.
A Waesenr, Lelire vou den Bauken. [
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letzterem versteht sie ein System, wo keine Banknoten in Gebrauch sind,
und zieht den Schluss, dass an Stelle der Noten ein gleicher Betrag Me-
tallmiinzen sich in Umlauf befinden wiirde. Dieser Betrag werde im ge-
mischten Geldwesen theilweise erspart und hefinde sich im Auslande,
theils miisse aber bei den Anstalten, von welchen die Zeltelausgabe
ausgelie, Metall reservirt werden, um allen Anspriichen der Notenin-
laber gerecht werden zu kinnen. Nach der Currencytheorie bilden also
die Baarbestinde der Banken nur einen Theil des Metallgeldes, welches
olme die Notenverwendung im Umlaul sein wiirde. Hieraus folgert die
Theorie. dass, wenn eine Ausfuhr von Metall stattfinde und dadurch der
Baarbestand der Banken abnehme, dies dasselbe bedeute, als wenn im
meltallischen Geldwesen eine Verminderung der umlaufenden Miinzen
durch Ausfubr veranlasst werde. Um daher dem rein mettallischen
ganz gleichgestellt zu werden, miisse auch im gemischten Geldwesen eine
Verminderung der Noten eintreten, und zwar ganz in demselben Verhilt-
uwisse, wie der Baarbestand abnehme, Hierdurch soll die gleiche Wir-
kung erzielt werden, welche die Ausfuhr von Metallgeld im metallischen
Geldwesen haben wiirde, nemlich eine Wertherhohung des ..Geldes®,
welche sich in einer allgemeinen Werthverminderung oder einem
allgemeinen Billigerwerden der Geldpreise der Waaren zeigen soll.
Dies _gleichmissige Schwanken von Notencirculation und Baarfonds*
war es daher vor Allem, was die Currencytheorie als unbedingtes Er-
forderniss eines richtig geleiteten gemischien Geldwesens ansal. lch
hahe im Bisherigen hauptsichlich die Wirkung einer Metallausfuhr er-
wiilml. Diese hatten die Anhinger jener Theorie auch zuniichst im Auge.
Indessen bezagen sich ihre Schliisse ganz ebensogut auf das umgekelhrle
Ercigniss, eine Metalleinfulr, welchem sie natirlich die enlgegengesetate
Wirkuug beilegten. Nurist es bezeichnend, wie Tooke ebenfalls hbemerkt!,
dass sie sich hauptsichlich nur mit der ersteren Erscheinung beschif-
tigen und specieller anf die letztere, doch ebenso wichtige, nicht ein-
gelien. Die Theorie wurde durch ilwe Anhinger dann schliesslich bei-
nahe mit Nothwendigkeit dahin getrieben, die Bedeutung der Handels-
bilanz wie Ricarvo ganz zu iibersehen,? und in jeder Aus- oder Einfuhr
vou edlem Metall eine Wirkun g eines im Verhiltniss zu andern Lindern
«u niedrigen oder zu hohen Preises von ,,Gold* zu Waaren zu erblicken.

' Tooke T, 534,
* Vel den Aufs. Depreciution of the Cwrvency (v, MavtHUS?) Edink, Rec. 1811;
bet Touke 7T, 1017 im Auszuge.
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Es ergiebt sich aus der Darstellung der Currencytheorie, dass die-
selbe ein Ausfluss der frithern Theorien Ricarno’s und des Bullionre-
ports ist.  Der Unterschied besteht vornemlich darin, dass die frithern
Lebren tiber die Wirkung einer Aenderung in der Menge der umlaufen-
den Noten auf Waarenpreise und Wechselcurse, wihrend diese Noten
uneinloshar sind, auf die Zeit iibertragen wurden, wo sie wieder einlis-
bar waren, also von der Zeit eines uneinlosbaren Papiergeldes auf die
eines gemischten Geldsystems. Die vollige Durcheinandermischung
der Theorien finden wir nur in Prer's Behauplung, dass durch Vermeh-
rung der Noten nicht nur die Waarenpreise, sondern auch der Gold-
preis steigen kinne, Diese Ansicht kinnen wir aber, wie gesagt, in der
Folge ganz unbeachtet lassen. Dass sich die Curreneytheorie nicht
direct auf den Bullionreport stiitzen kann, wurde schon oben erwiihnl.
Er hatte ja ausdriicklich als Heilmittel gegen die Gefahren der Entwer-
thung der Noten und der dann durch ihre Zuvielausgabe eintretenden
Werthverminderung derselben die blosse Wiederaufnahme der Baar-
zahlungen nach Verlauf von zwei Jahren anempfohlen. Demungeachtet
bezeichnen wir die Currencytheorie als eine natiirliche Entwicklung der
Lehren des Bullionreport. Er hatte die Aufmerksamkeit ganz cinseitig
aufl die Menge der umlanfenden Noten gelenkt, und die Ansicht verbrei-
tet, dass aul eine jede Verminderung dieser Menge als Ursache eine
entsprechende Vevinderung der Waarenpreise und Wechselcurse als
nothwendige Wirkung eintreten misse. Aber er scheint sich dabei
nicht verhehlt zu haben, dass nur wegen der Suspension der Baarzal-
lungen die Bank ihre Emission so beliebig vermehren oder vermindern
und dadurch die Preise beeinflussen kénne, mit andern Worten, dass nur
die damaligen Noten, also im Grunde ein uneinloshares Papiergeld, die
geriigten Wirkungen haben mussten. Papiergeld und Metallgeld sind
principiell nicht verschieden, wie wir frilher gesehen haben. Diese
Wahrheit ist oft verkannt worden, sie scheint aber doch nicht immer
ginzlich iibersehen worden zu sein.  Es besteht zwischen beiden Geld-
arten, nach unserer Definition, nur ein gradueller Unterschied, man wird
daher hinfig geneigl sein, was auch von vornlerein keineswegs zu tadeln
ist, Erfahrungssitze oder das, was man dafiir hilt, von einem auf das
andere Geld zu iibertragen, und dem graduellen Unterschiede zwischen
beiden dadurch Rechnung zu tragen, dass man jenen Sitzen cine gra-
duell verschiedene Bedeutung fiir sie zumisst. Bei Ricarvo finden wir
daher die Bullionreporttheorie vom Papiergelde auf Metallgeld iiber-
tragen, und zwar in der moglichst strengsten Form.  Es ist immer die

-4
i
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Quantitit, welche in erster Hand ither den Preis des Metallgeldes ent-
scheidet, von deren Vermehrung oder Verminderung das allgemeine
Steigen oder Sinken der Waaren abhingt; wahrend ohne solche Ver-
inderungen in der Menge immer nur eine Waarenpreisverinderung
durch eine entsprechende Verianderung des Preises anderer Waaren
moglich sein soll. Diese Ansicht wird nicht immer so pracis hingestellt,
aber sie ist immer der nothwendige Schluss. Ganz natirlich tritt die
Bedeutung der Umnlaufsgeschwindigkeit, wenn auch erkannt, durch diese
AufTassung mehr oder weniger in den Hintergrund, und muss schliesslich
ganz ignorirt werden. Dazu kommlt bereits bei Ricaroo die Identifici-
rung des Vorraths edlen Metalls in einem Lande mit der Menge der in
demselben nmlanfenden Gold- und Silbermiinzen, die einseitige Riick-
sicht darauf, dass ,,Gold und Silber zum allzemeinen Umlaufsmittel ge-
wihlt sind, und in Folge dessen die Behauptung, ,die edlen Metalle
seien in solchen Verhilinissen unter den verschiedenen Landern der
Erde vertheilt, dass sie sich $elbst dem natiirlichen Verkehre anpassten,
der Statt finden wiirde, wenn gar keine solchen Metalle existirten und
der Handel zwischen den Lindern reiner Tauschhandel wire,1 also das
Vergessen des Bullionhandels und die Ignorirung der Hoards.2 Reine
Uebertragung vom Papiergeldwesen auf das Metallgeldwesen ist sodann
Ricarno’s Theorie der Wechselcurse; ihm zeigt ein ungiinstiger Wech-
seleurs untriiglich an, dass die Menge der Umlaufsmittel im Lande
grosser ist, als sie sein sollte. Das einzige Mittel, ihn wieder herzu-
stellen, ist nach seiner Ansichl eine Ausfubr von Metallgeld, wodurch im
Inlande die Preise aller Waaren fallen und in dem Lande, wohin der
Export Stall lindet, steigen, so dass ein grosserer Waarenexporl und
kleinerer Waarenimport hervorgerufen wird. Ricarvo gesteht dem Staate
die Maeht zu, wenn er allein pragt, den Schlagschatz beliebig hoch zu
nehmen, und dadurch den Werth der Miinze auf jede beliebige Hohe zu
treiben,® wogegen er durch Zettelbanken dieser Macht beraubt werde.
Deshalb hilt Ricaroo eine Controle der Notenemission fiir nothwendig
und findet die beste in der Verpflichtung der Banken, jederzeit auf Ver-
langen ihre Noten mit Metall einzuldsen.

1 Ricarno p. 149, Vel. bes. ch. 7. on foreign trade.

¥ Mit Riicksicht hierauf bedarf dieser oft angefiihrte Rrcarpo’sche Satz der Limi-
tirung, und nur so kann er als eine der Grundlagen der Theorie des internationalen
Handels gelten.

S Ebendas. ¢k 27, on curvency and banls: by lmiting the quantity of coin, it can be
recedved to any conveniable value”
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Wenn es in letzterer Hinsicht den Anschein hat, als sei dieser he-
riihmte Oekonomist nicht auf Seiten der Currencytheorie, so dirfen wir
doch sagen, dass in seinen Ansichten die letztere schon beinahe vollstin-
dig enthalten war, ja aus einer schirferen Durchfiibrung jener Lehren
mit Nothwendigkeit hervorgehen musste. Ricarno’s Theorie gewann um
so rascher Boden, weil ja auch er dieselbe Meinung nach einem kurzen
Triumphe seiner Gegner siegreich fiir die Zeit der Bankrestriction, wenig-
stens nach der damals allgemein herrschenden Ansicht, durchgefochten
hatte. Man blieb nur dabei, nach wie vor in allen Aenderungen von
Waarenpreisen und Wechseleursen eine Wirkung der vermehrten
Notenmenge zu sehen. Ricarpo halte es ja immer ausdricklich mit
einem allgemeinen Steigen oder Fallen der Preise zu thun. Nun ist
nichts allgemeiner und natiirlicher, als dass sich solche Ansichten iiher
,.allgemeine Theuerung® verbreiten, sobald nur ein oder der andere
Artikel, namentlich einige Hauptartikel, im Preise gestiegen sind. Hatle
man dann auf diese Weise erst einmal den Glauben an ein allgemeines
Preissteigen verbreitet — diese Seite der Sache wurde ja von den Mei-
sten immer allein ins Auge gefasst — so kam es nun aul die Erklirung
an. Grosse Goldimporten konnten nach der herrschenden Ansichi allein
einen gerechten Grund eines allgemeinen Steigens der Preise abgeben.
Sie waren aber vielleicht nicht so bedeutend gewesen, um eine starke
»Werthverminderung* des ,,Geldes* zu veranlassen. Man sali dalier
auf die Banken, deren grissere Notenemission ja dieselbe Wirkung haben
sollte. Wurde nun etwa die Vermuthung bestitigt, tral eine grossere
Notencirculation mit dem ,,allgemeinen Preissteigen** zusammen, so war
man sofort nur zu bereit, immer in der Vermehrung der Noten die vor-
ausgehende Ursache der gestiegenen Preise zu erblicken und legte
somit den Banken die Schuld davon bei. Stand diese Ansicht fest, so
war der nothwendige Schluss daraus, den Banken eine Macht zuzuge-
stehen, beliebig die Menge ihrer umlaufenden einlisbharen Noten ,zu-
sammenzuziehen und auszudehnen* und dadurch willkithrlich in unheil-
vollster Weise auf die Waarenpreise einzuwirken. Stiegen die letztern
allgemein, so wurde der bisherige Export von Waaren geschmiilert oder
verhindert, ein grosserer Import dagegen veranlasst, dadurch die Wech~
selcurse unginstig, und auch deren Verinderung somit den Banken zur
Last gelegt.

So kam man, von falschen Pramissen ansgehend, durch eine Reihen-
folge nothwendiger Schliisse dahin, die stricte Einlosbarkeit der Bank-
noten in Gold nicht mehr fiir geniigend zu halten, um allein allen bei
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der Notenemission moglichen Uebelstinden zu begegnen, und suchte
daher die letziere an weitere beschrinkende Vorschriften zu kniipfen.
Woher waren diese aber zu entnehmen? Die entstehende Currency-
schule definirte ,,Geld** als aus Metallmiinzen in Umlauf und aus Bank-
noten bestehend.  Um die letztern stets einlishar zu erhalten, wurden
die Baarfonds in den Banken gehalten. In England diente die Bank von
England als Metallreservoir des ganzen Landes. In den Baarfonds sah
man nur einen Theil des Metalls, welches sonst an Stelle der Banknoten
als Geld im Geldsystem, welchem man den Namen des reinmetallischen
beilegte, in Umlauf sein wiirde. Eine andere Function des edlen Metalls,
als die, Umlaufsmittel zu sein, hatle ja bereits Ricarpo nicht gekannt.
Ein Vortheil des gemischten Geldsystems bestand darin, dass eben gris-
sere Massen Edelmetall sich bereits an einem Puncte concentrirt fanden,
Aus dem Baarfouds der Bank wurde daler jetzt die Ausfuhr von Metall
bestritten, welches sonst aus dem Verkehre Liitte gezogen werden miissen.
Da im letzteren Falle aber durch die Verminderung des umlaufenden
Geldes eine proportionale Wertherhdhung desselben bewirkt worden
wiire, so war die nothwendige Folge, dass man diese auch im gemisch-
ten Geldsystem herbeizufiibren suchte, und demgemiss eine proportionale
Abnahme der in Umlauf befindlichen Notemmnenge fiir nothwendig hielt,
sobald Metall aus dem Baarfonds, welcher ja nur die Noten vertrat, ge-
zogen wurde. So gelangte man denn dahin, ein gleichmassiges Schwan-
ken von Noten und Baarfonds zu fordern, nach meiner Ansicht ein ganz
nothwendiger Schluss, sobald man die ersten Primissen zugegeben
hatte. i

Vor der Commission von 1832 (Bank of England Charter) wurden
zwei Zeugen vernommen, welche ‘zu den hervorragendsten Anhiingern
der Curvencylheorie gehoren, Lord Overstone, oder wie er damals noch
hiess 8. J. Loyp, und der Bankdirector G. V. Normay. In des erstern
Aussagen linden sich noch keine Anklinge an die eigentliche Currency-
theorie, Er wie Norwax neigen sich zu den Ricsrvo’schen Lehren.
Dagegen treten die Grondsitze jener Theorie hei Norman schon ent-
schiedener hervor, nur sind sie auch bei ihm damals noch nicht zur letz-
ten Consequenz durchgedrungen, welche gerade in der Forderung eines
gleichmiissigen Schwankens von Baarfonds und Notenmenge liegt. Ob-
gleich also nichl so consequent, sind seine Ansichten gerade deshalh
noch richtiger und gesunder. Dass der Goldpreis, so lange Banknoten
in Gold einléshar sind, kaum schwanken kann, erkennt er ausdriicklich
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an, desavouirt also PeeL und den Fragsteller.! Seine Ansichten iiber
die Bankrestrictionsperiode waren im allgemeinen die damals herrschen-
den. Er gesteht zu, dass das Steigen der Preise nicht immer der Ver-
mehrung der Notenmenge zuzuschreiben ist, oder ganz in demselben
Verhiltnisse vor sich gehe, und bekennt sich sogar zu dem richtigen
Satze, dass mit Riicksicht auf die Umlaufgeschwindigkeit dieselbe Menge
Geld nicht immer gleich wirksam sei.? Auch den Einfluss der Specula-
tion auf die Steigernng der Preise erkennt er an, ohne dass die letztere
immer mit einer Yermehrung der Umlaufsmittel, als vorhergeliender
Ursache, verbunden sei, sondern sie konne hiufig erst folgen, also An-
erkennung des Tooke'schen Fundamentalsalzes.® Als Regel bei der
Leitung der Geschifte der Bank von Eugland giebt er den PaLyver’schen
Salz an,* dass 1/; der Noten wnd Depositen in Baar, 2/; in zinstragenden
Sicherheiten angelegt zu werden pllegten, | at the time when the currency
is full, worunter er einen Zustand versteht, wo die Wechseleurse al pari
stehen, oder auf dem Puncte sind, ungiinstig zu werden.® Er sagt, dass
die Bank zwar auf die Wechselcurse sehe, aber, unter Annahme des
obigen Grundsalzes und unter gewihnlichen Umstinden, keine heson-
dern Schritte, durch die Emission aul die Wechselcurse einzuwirken, fiiy
nothwendig halte, sondern es vorziehe, lieber das Publicumn auf die Bank
wirken zu lassen, als selbst aut das Publicum zu wirken.” Andrerseits
finden sich [reilich auch bereits andere Ansichten. So gestelit er die
Moglichkeit einer Werthverminderung durch Zuvielausgahe zu, wenn er
letztere auch nur fiiv temporir moglich halt, indem durch Zuvielausgabe
von einlosharen Noten und die daraus folgende Werthverminderuny des
gesammtien Geldes, Noten und Metallgeld, & mehr Noten an die Bank
zuriickkehren wiirden, um Gold zum Export zu bekommen,? und erklirt
den Grundsatz der Bankgouverneure von 1810, jeden guten ihnen pri-
sentirten Wechsel zu discontiren, sowie den Discontosatz zur Regulirung
des Geldwesens anzunelimen auch jetzt noch fiir ein triigerisches
Prineip. 1 Noeh mehr den Standpunct der Currencytheorie nimmt Nog-
MAN ein, wenn er die Ausdehnung der Circulation der Bank von England
von 1822—24 damil rechtfertigl, dass sie gegen eine gleichzeitige Ver-

Y Bank Charter Kip. N, 2484,

? Ebendas. N. 2543, % N. 2544,

+ PaLmer, N, T0ff. 5 N, 23914,

6 N.2391. 2459—60. 7 N. 2392, 93.

8 N. 2496, " N, 2442.43. v N, 2444,
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mehrung von Gold in den Kellern der Bank Statt gefunden habe, ! und
obgleich er behauptel, dass die allgemeine Preissteigerung und die Krisis
von 1825 .durchaus keine nothwendige Folge der vorausgehenden
Notenvermehrung gewesen sei,? so lasst er sich doch an einem andern
Orte eine Meinung entgleiten, welche schon frither erwihnt wurde, und
ilim allerdings formlich aus dem Munde gezogen ward, aber das Cur-
rencyprincip am schirfsten ausspricht, dass nemlich eine Vermehrung
der Noten der Bank von England um 5 Proc. eine, ceteris paribus, ent-
sprechende Werthverminderung derselben bewirken wiirde. Diese Aeus-
serung sucht er hinterher durch eine genauere Interpretation dieses
seeterts paribus® in die richtigen Grenzen zuriickzufiihren, allein die
Grundidee bleibt, und diese ist falsch, weil sie ignorirt, wie die Bank
von England nicht beliebig ihre Noten nm 5 Proe. quantitativ vermehren
kann, sondern wie eine Vermehrung derselben die Folge erhihter Preise
sein wiirde. 3

ITI. Indessen die vollstindige Currencytheorie, wie sie spiter
die Peer'sche Bankacte adoptirte, wurde vornemlich in dem Zeitraume
von 1832—40 ausgebildet und Veranlassung gaben dazu zunichst die
beiden Perioden einer Metallansfubr — eines | Drains® aufl die Bank —,
welche in diesen Zeitraum [allen. Die erste daverte von Anfang 1834
bis Frithjahr 1837 mit geringer Unterbrechung vom Herbst 1835 bis
Sommer 1836; die zweite dauerte von Anfang 1838 bis Ende 1839.
An diesen heiden Erscheinungen studirte Loyp sich seine Theorie ein,
und vor der Commission des Jahres 1840 sehen wir ihn damit &ffentlich
auftrelen. Sie erscheint bei ihm am consequentesten durchgebildet und
da er von nun an als ihr Hauptvertreter gelten kann, so wird es geniigen,
aul seine Aussagen einzugehen. Auch der ebenfalls wieder vernommene
Nonryan hiingt iibrigens dieser Theorie in ihrer nunmehrigen Ausbildung
an, und beide stehen tiberhaupt nicht vereinzelt.

Loyo klagt, dass weder die Notencirenlation der Banken in den Pro-
vinzen, noch anch die Bank von England selbst nach gesunden Grund-
silzen geleilel worden sei.® Fiir die richtige Regulirung stellt er fol-

1 N.25561. b2, 5T, 2695,

2 N. 2651.

3 N. 253242

i Comm, Rep. Banks vfl'”ue 1840, N. 1742 ff. bes. N. 1749.

5 N. 2652, 53. Unter ,,Circulation® versteht Loyp Metallmiinzen und Noten,
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gende Sitze auf: ,Ein metallisches Geldwesen wird sich vermige seines
eigenen innern Werthes selbst reguliven; aber ein Papiergeldwesen,
(paper currency, es ist hemerkenswerth, dass er diesen Ausdruck immer
braucht), welches keinen innern Werth hat, bedarf der Unterwerfung
unter eine kiinstliche Regulivung in Riicksicht auf seine Menge. Das
Papiergeldwesen hat man aus Grinden der Sparsamkeit und Annehm-
lichkeit angenommen, aber es ist wichtig, dass es dem sich anpasse, was
ein metallisches sein wiirde, und hesonders dass es dadurch in dem-
selben Werthe mit dem letzleren gehalten werde. dass es allezeit den
nemlichen Belauf habe. Nun ist Ein- und Ausfubr von Gold
der einzige sichere Beweis dafir, welches die Schwankungen
eines metallischen Geldwesen gewesen sein wiirden, und des-
halb liegt hierin die einzige sichere Richtschnur fiir die Lei-
tung der Schwankungen eines Papiergeldwesens.*!  So haben
wir hier denselben Satz, welcher im Bullionreport den Bankdivectoren
anempfohlen war, ,wenn die Wechselcurse giinstig sind und Bullion ein-
stromt, so darf die Notenausgabe erweitert, wenn sie ungiinstig, so muss
sie zusammengezogen werden.“2 Loyp zog daraus die Consequenzen,
was der Bullionreport unterliess. — Unter ,,Geld* (money) versteht er
nur Metallminzen und auf Verlangen gegen letztere einlosbare promis-
sorische Noten.3 Depositen und Wechsel fasst er ausdriicklich nicht
mit darunter und giebt dafiic folgenden Grund in einer Auseinander-
selzung an, welche die Hauptsitze seiner Theorie enthilt. ,,Die edlen
Metalle sind unter die verschiedenen Linder der Welt durch die Wir-
kung von besondern Gesetzen vertheilt, welche erforscht worden sind
und jetzt richtig erkannt werden. Diese Gesetze bestimmen fiir jedes
Land einen gewissen Theil der edlen Metalle, welcher, so lange andere
Dinge ungeindert bleiben, selbst ungedndert bleibt. Die edlen Metalle,
in Miinze verwandelt, bilden das Geld jedes Landes. Diese Miinze cir-
eulirt mitunter in Natura; aber in hoch entwickelten Lindern wird sie
bis zu einer gewissen Ausdehnung durch Papiernoten ersetzt, welche das

welche in den Hinden des Publicums sind, spricht aber ausdriicklich aus, dass unter
der richtigen Trennung der Bank in zwei Departements alle Noten ausserhalb des
Emissionsdepartements unter ,,Circulation* mit begriffen werden miissten. N. 2656. Man
muss dies beachten, um spiitern Aeusserungen Loyp’s vor den Commissionen von 1848,
z. B. Comm. Rep. Commere. Distr. N. 5194—97, 5269—T1, 5127, gerecht zu werden.

! Banlks of Tssue, N.2654.

? Maoneon /I, 143,

3 Banks of I'ssue. N.2667—70.
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Versprechen einer Auszahlung von Miinze an den Inhaber aul dessen
Verlangen enthalten. . Diese Noten sind grundsilzlich solcher Art, dass
eine Vermehrung derselben Miinze zu einem gleichen Betrage verdringt.
Wao solehe Noten in Gebraueh sind, bildet Melallmiinze mit diesen Nolen
zusammen das Geld oder Umlaulsmittel (money or currency) dieses Lan-
des. Dies Geld besilzt nun gewisse charakleristische und es auszeich-
nende Merkmale.  Erstens wird der Belauf oder die Menge desselben
vou den Geselzen bestimmt, welche die edlen Metalle den verschiedenen
Lindern der Welt zutheilen. Zweitens bildet es in jedem Lande den
gemeinsamen Werthmesser aller andern Dinge, den Standard, mit Riick-
sicht auf welchen der Werth jeder andern Waare vergewissert, und jeder
Vertrag ausgefiihrt wird. Und drittens wird es das allgemeine Tausch-
mittel zur Ausgleichung aller Umsitze, zu allen Zeiten gleich, zwiselien
allen Personen, und an allen Orten. Nun besitzen meiner Meinung nach
weder Depositen noch Wechsel irgendwie diese Eigenschaften. Einmal
wird ihre Menge nicht von den Geselzen hestimmt, welche die Menge der
edlen Metalle in jedem Lande bestimmen. Sodann kénnen sie durchaus
nicht als allgemeiner Werthmesser dienen oder als Standard, nach wel-
chem wir die relativen Werthe aller andern Dinge messen konnen. Und
endlich hesitzen sie nicht diese allgemeine Austauschbarkeit, welche zu
dem Wesen des Geldes des Landes gehirt.* ! Hieran schliesst sich dann die
schon [riiher anmerkungsweise beriihrte Auseinandersetzung Loyn's an,
dass Wechsel den Oberbau hilden, welcher sich auf dem Untergrund des
Geldes des Landes erhebt, woraus Loyp den Schluss zieht, dass jede Zu-
sammenziehung der Circulation durch Einwirkung auf den Credit eine
noch viel stirkere Einsehrinkung der Menge umlanfender Wechsel zur
Folge hat.*  Alsdann fihrt er fort: ,Ich glaube, dass jede Frage mit
Ritcksicht auf Depositen und Wechsel ginzlich verschieden von der
Frage ist, welche sich auf die Natur des Processes bezieht, promissori-
sche Noten an die Stelle von Geld zu selzen, und der Gesetze, durch
welche dieser Process geleitet werden sollte.  Wenn die Noten richtig
regulivt wiirden, so dass immer dieselbe Menge vorhanden wire, welche
voni Miinzen da sein wiirde, so wiirden Depositen und Wechsel, welchen
Verdunderungen sie auch unterliegen mogen, sich immer aul die gleiche
Weise indern, im metallischen Geldwesen, wie im richtig regulirten
Papiergeldwesen; folglich ist jede Untersuchung ihres Characters oder

! Ebendas. N. 2663.
2 N. 2666. Vgl. auch 2748.

o
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ihrer Menge eine besondere Frage und unterschieden von der, welche
sich allein auf die Ersetzung von Minzen mit Noten bezieht.*! Die
Menge der Depositen und Wechsel soll also in beiden Geldsystemen gan
dieselbe, und die Menge der Metallmiinzen des ersten gleich der Menge
dieser Minzen im letztern plus den aul Verlangen zahlbaren Noten sein.?
Eine ibermiissige Ausdehnung des Wechselverkehrs kann unter einem
wohl regulivten gemischten Geldsvsteme woll vorkommen, aber nur eine
solche, wie sie unter einem rein metallischen moglich wire.3  Gefahiren
wiirden daraus fir das gemisehte Geldsystem nicht zu besorgen sein,
wenn durch die gehdorige Zusammenziehung der Noten, sobald Gold
hinaus geht, der Werth der restirenden Geldmenge proportional steigl
und so die Einlosbarkeit des Papiergeldsystems wirksam bewahrt wird.
Sowie dann die gesammte Menge der im Lande ummlaufenden Noten nicht
gleichformig mit den Verinderungen des Baarbestands schwankt, findet
nach Loyp Missverwaltung Statts, welche er den Banken iiberhaupt und
der Bank von England inshesondere wihrend dreier der vier seit 1819
dagewesenen Drains, 1825, 1836, 1839, vorwirfl,® wihrend sie nur wih-
rend des vierten von 1830—32 die allein geeigneten Gegenmassregeln
mittelst einer Verminderung der umlaufenden Nolen gelroffen hitte.7
Lovo verlangt also, sobald ein Drain beginnt, soll die Bank ihre Emission
beschranken und hierdurch auf die Wechselenrse wirken. In welcher
Weise nach seiner Ansicht sein Plan der gleichmissigen Schwankung
von Noten und Baarbestand in einer der letzten Krisen gewirkt haben
witrde, ergiebt folgende Darstellung: ..Erstens wiirde eine Zusammen-
ziehung in einem frithen Stadium des Drains stadt einer solchen in einem
spaten Stadium Statt gefunden haben. Der Plan wiirde eine Regulirung,
welche von einem Principe abhingt, stalt einer von einem Panik abhin-
gigen Regulirang, welche deshalb nach keinem bestimmten Gesetze be-
messen werden konnte, hervorgebracht haben. Die Zusammenziehung
wiirde unter dieser Vorausselzung in einem frihen Stadium des Drain
begonnen haben, bevor Speculation und das Steigen der Preise ihren
Hohepunkt erreicht hatten, und bevor ein Abzug des Metalls ins Inland
(internal drain) eingetreten wire. Es ist sehr bemerkenswerth, dass,
bevor das Steigen der Preise und die Ueberspeculation den hichsten

LN, 2671, N.2672—74.
8 N.2675. ¢ N.2676.

T3 N.2877. O N. 2677—2711,
T N, 2712, 13.
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Punct erreicht haben. der Drain immer schon eine Zeit lang vor sicl,
geht, und dass das leizte Stadium des Drains immer durch das Epi-
stehen von Alarm daheim characterisirt wird, welcher einen Abfluss deg
Metalls ins Inland hervorruft. Gegen einen solehen lisst sich niehis
unternehmen, man muss eben so lange Gold auszahlen, bis er aufhay.
Eine Zusammenziehung in den friheren Stadien wiirde angewendet wep-
den ohine Inconvenienz fir das Gemeinwesen, und wiirde nuthweudig
den Tendenzen zu tbertriebener Speculation und dbermissigem Preis-
steigen hindernd in den Weg treten, welche durch ihre ungemessene
Ausdehnung unter unservem gegenwirtigen Systeme, und durch die Heflig-
keit des folgenden Zusammensturzes die ausserordentliche Intensiti,
welche die Handelskrisen Englands characterisivt, bewirken.*1 Die Ein-
fithrung dieser Principien in die Praxis sollte durch das Jahr 1847 lei-
dler keine Bestitigung von Loyn's Erwartungen bringen.

Als Grund hir die bisherige Miss-Verwaltung der Bank von England
sowohl wie der Landbanken — iiber die Emissionen der letztern habe
die Bank von England keine directe oder unmittelbare Controle, aber
durch ihren Einfluss auf Credit und Preise eine mittelbare, darauf komme
es indessen auch nicht an, sondern alle zusammen sollten gemeinsam
die Geldoperationen des Landes controliren? — giebt Lovp dann die
enge Verbindung der Bankgeschilte mit dem Emissionsgeschift an®
Ich muss hieraul eingehen, weil die Dinge im Jahre 1847 sich ebenso in
der Hauplsache geslalteten, wie er es jetzt tadelt. Er verwirft den
Grundsatz, die Sicherheilen immer in einer fixirten Hohe zu halten, wel-
chen die Bank 1832 anerkannt hatte, weil er das Depositen- und Emis-
sionsgeschiilt vermische, und ebenso die Lehre, wonaeh die Bank den
iffentlichen Credit unterstiiizen solle. Sobald die Bank versuche, durch
den Verkauf von Sicherheiten ihre Circulation zusammenzuziehen, so
werde die beabsichtigte Zusammenziehung durch die Vermehrung der
Disconten paralysirt. Wilrend eines Drains finde die Bank die Zusam-
menziehung unméglich wegen der an sie im Bankgeschifte erhobenen
Anspriiche, und sowie ein Umschlag eintrite, Gold also wieder in die

1 N. 2726.

? N. 2722f: Die erste Wirkung der Zusammenziehung der Circulation der Bank
von England ist eine Vermehrung der Landbankeirculation, aus jemer Zusammen-
zichung entsteht ein Druck auf Credit und Preise, und dies fiihrt zu einer Zusammen-
ziehung der Landbankeirculation; diese Thatsachen erkennt Lo¥p an, nennt B.ber_ die
letzte Zusammenziehung eine zu spit kommende. N. 2728, vgl. auch 2872.

& N. 2732.
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Bank einstrome und demgemiss die Circulation ausgedehnt werden sollte,
dauere gerade die Contraction noch fort, weil die wihrend der voraus-
gehenden Klemme angenommenen Sicherheiten des Bankgeschiftes jetzt
abliefen, und die Bank es sehr schwierig finde, den Belaul ihrer Sicher-
heilen in der Hohe zu halten.! Ganz dasselbe Phinomen zeigl sich auch
in den Krisen unter der Peer'schen Acte. Dann tadelt Lovn ebenso die
Maxime der Landbanken, welche sie dem Wolle des Gemeinwesens fiir
zutriglich hielten, ihre Emission mit dem Steigen und Fallen der Preise
auszudehnen und zusammenzuziehen, oder mil der wechselnden Nach-
frage und den wechselnden Bediirlnissen ihver Nachbarschaft.!  Dies
geschah einfach deshalb, weil die Landbanken ganz von dieser Nachfrage
abhingen. Endlich kommt Lovp wieder aul seine frilhere Behanp-
tung zuriick, dass der Unterschied zwischen den gewihnlichen Bank-
geschiften und dem Notenemissionsgeschift daraul berube, , die Emis-
sion sei das Privileg, Geld zu schaffen, das zu schalfen, was das allge-
meine Landespreismass sei, dagegen bestinden die Bankgeschélte in der
Benutzung und Vertheilung dieses Geldes im Lande.*2 Die Emission
von Papier gegen Handelssicherheiten tadelt er deshalb 3, !

Um den Uebelstinden abzuhelfen, soll also der Baarbestand der
Bank von England und der gesammte Notenumlauf gleichformig
schwanken. Dies kann auf verschiedene Weise erreicht werden, unter
Anderem so, dass eine Emission von Papier gegen Staalssicherheilen
erfolgt, bis zur Hohe eines fixivten Belaufs, und alle weitern Noten nur
gegen Deponirung einer gleichen Menge Gold ausgegeben werden.t
Wenn die Bank von England mit der Emission hetraut wiirde, so muss
sie in zwei ganz getrennte Departements getheilt werden.® Eine Con-
trole iiher die Banknotenemission wire dann aber absolut erforderlich,
um ein gleichmissiges Schwanken der ganzen englischen Notencireula-
tion mit den Baarfonds der Bank zu bewirken.® Mittelst jener Trennung
der Bank in zwei Deparlements, deren eines die Noten zu emittiren hitte,
wirde alsdann eine Selbstregulirung der Nolenmenge (y,selfucting regu-
lation'*) erreicht sein.

IV. Dies sind die Hauptpuncle der Loyo'schen Currencytheovie.
Obwohl bereits frither an verschiedenen Orten aul einzelne dieser Puncle
eingegangen werden musste, und sie da als unrichtig bezeichnet werden

1 N, 2783. 2 N.2734. Auch 2866,
3 N.2737. 4 N.2761—63. Pesw ist der Fragsteller hier,
5 N.2877.78. ¢ N.2879. 3022.
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konnten, so will ich mir doch erlauben, nochmals im Zusammenhang
einige. Betrachtungen an die neue Lelire zu knipfen. Es wird zuvor-
derst wohl allgemein zugegeben werden . dass der Kern der Frage sich
um Lovo’s Definition von Geld dreht. Gerade hier behauptet Lovp vie-
lerlei, ohne eine geniigende Begrindung zu geben. Gehen wir einmal
auf den Begrill eines ,,reinmetallischen Geldwesens® ein.  Ganz wartlich
genommen wire daranter ein solcher Zustand zu verstehen, wo alle Um-
silze millelst baarer Miuze hewerkstelligt wiirden, oder Tauschverkelr
Statt finde, wo also Credit in irgend welcher Art nicht angewendel
wiirde. Ein solcher Zustand ist allerdings etwas kaum Fasshares. Die
Currencytheorie hat ihn auch nicht im Auge, wenn sie vou Wechsel-
verkehr u. dgl. m. spricht, und dennoch hat sie von ihm ilre Haupt-
schliisse sich abgezogen. Dahin gehért namentlich der, dass in einem
solchen Geldwesen jede Ausfulir von Gold sofort die circulivende Menge
Geld im Publicum vermindern, wie Tooke es ausdriickt ,aul die Quan-
titit Miinzen in den Taschen desselben wirken, so dessen Kaufbelahigung
mindern, dadurch die Preise herabdriicken und mittelst dieser Preis-
reduction die Wechselcurse wiederherstellen wiirde.*1 Dieselbe Idee
schwebt der Currencyschule iber den Einfluss einer Goldeinful auf die
Preise vor, wihrend eine solche gemuthmasste Wirkuug nur danu ein-
treten wiirde, wie Tooke bereils in einem [rithern Theile seines Werkes
einmal richtig bemerkt, wenn das aungekommene Gold unter Tausende
von Consumenten sofort vertheilt wivde. Hier wird aber die Bedeutung
der Hoards und Geldvorriithe wieder ignorvirt, welche die Kaufleute in
ilren Kassen, als die passendste Form der Capitalaulbewahrung, liegen
haben. In der Regel scheint den Anhingern der Currencytheorie aber
ein solches Geldwesen vorzuschweben, wenn sie von einem rein metalli-
schen sprechen, in welchem keine Anwendung des Credits in der Form
der Notenausgabe gemacht wird, Hier wirde also, wie Loyp in einer
bereits oben citwlen Antworl sich einmal ausdriickt, im einen Falle das
,Geld* des Landes bloss aus Metallmiinzen, im andern bloss aus diesen
plus den Banknoten hestehien. Counsequenter Weise miisste ilin daher
die ausschliessliche Bezeichnung der Noten vor andern Geldsurrogaten
mit dem Namen Geld dahin fihren, jede andeve Miglichkeit, an der
Menge der metallenen Umlaufsmmittel zu sparen, zu liugnen. Nun ist
in der That gar nicht einzusehen, warum er Banknoten so ausschliess-
lich mit diesem Namen bedenkt. Die oben (S. 105) gegebene Ausein-

! Tooke I, 533.
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andersetzung des Unterschieds enthilt blosse Behauptungen, kann aber
doch durchaus Niemand befriedigen. Banknoten sind nicht der allge-
meine Werthmesser, wie Loyo behauptet, sondern so lange sie einloshar
sind — und nur diesen Zustand hat er im Auge — ist Gold das Preis-
mass. Da eine einldsbare Banknole natiirlich im Preise der Quantitat
Gold, welche man dafur erhalt, gleich sein muss, so kann man indirect
mit Riicksicht hieranl Noten Preismassfunction zuschreiben, aber warum
dann einer Berechtigung nicht, welche Jemanden ermichtigl, sobald er
will, ebenfalls eine bestimmte Quantitit Gold von der Bank zu erbeben,
wie sie ein stels filliges Deposit gewihrt?  Wenn man die leichte Aus-
lauschbarkeit zam Wesen des Geldes rechnet, warum hezeichnel man
dann Banknoten allein mit diesem Namen, wiihrend thatsichlich Wechsel
ganz oder beinahe ganz die nemlichen Dienste zu leisten vermiogen ?
Wenn Noten der Bank von England gesetzliches Zahlmittel sind, so sind
sie es doch auch nur so lange sie einldsbar sind, und nur so lange
konnen sie an Stelle von baarem Gelde umlaufen, gang gerade so, wie
Wechsel dies Vermégen, so lange die Zahlungsfihigkeit und der Credit
der daraus Verpflichtelen fest stehen, besitzen.

Die Beweisfihrung und Schlussfolgerung Lovo’s wird hier eine
wahrhaft amiisante. So antwortel er aul die Frage (N. 3026): | Besteht
nicht die Hauptcircnlation von Lancashire in Wechseln?* _Da ich he-
haupte, dass Wechsel keinen Theil der Cireulation bilden, so bin ich
natiwlich gebunden, diese Frage mit Nein zu beantworten.”* Eine merk-
wiirdige Logik in diesen Erfahrungssachen! Und allem weitern Andrin-
gen des Fragstellers, welches ihn beinahe mit Nothwendigkeit zwingt,
Wechsel ebensogut wie Banknoten in Lancashire mit dem Namen Geld
zu bezeichnen, weicht er aus, ohne stichhaltige Griinde fir seine Mei-
nung beibringen zu kionnen.! Ebenso entzieht er sich einer andern
nothwendigen Schlussfolge, welche aus einer seiner frithern Behauptun-
gen hervorging, wieder nur mittelst neuer und ebenso wenig gegriindeter
Behauptungen, deren Unhaltbarkeit ein meisterhaftes Kreuzverhor Arr-
woon’s klar darlegte. Er hatte bekanntlich oben die Ansicht hingestellt,
dass die edlen Metalle nach bestimmlen Geselzen unter die einzelnen
Linder der Erde vertheilt seien, und dass es ein characteristisches Merk-
mal der Unterscheidung zwischen Noten und Wechseln sei, dass ein
richtig regulirtes gemischtes Geldwesen eine ebensolche Vermehrung
oder Verminderung der Noten zeigen werde, wie sonst das Metallgeld

—_—

1 N.3026—38. ¢ N, 3053—84. -
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vermehrt oder vermindert sein wiirde. Er gab nun zu, dass eine allge-
nieine Vermehrung oder Verminderung des Vorraths edler Metalle in der
ganzen Welt eine entsprechende Vermelirung oder Verminderung  der
Noten in dem Launde, welches ein richtig regulirtes Papiergeldwesen
habe, und eine proportionale Verinderung der Geldpreise der Waaren
hewirken wiirde. Ebenso wie die Steigerung der Preise aber in England
wegen der Werthverminderung der edlen Metalle eine Vermehrung der
Landbanknotencirculation veranlasse, gab er auch zu, werde sie, celeris
paribus, von einer Vermehrung in der Menge der Wechsel hegleitel wer-
den, und umgekehrt. Den Schluss, welchen ArTwoon daraus zog, dass
nemlich dann die Gesetze, welche die Vertheilung der edlen Metalle
regulirten, ebensogut die Wechsel, wie die Noten regulirten, wollte Loyu
aber dennoch nicht zugeben. Uebrigens riumt er in diesem Verhre
auch einmal ein, dass trotz der Abweichungen von gesunden Grund-
sitzen, welche im gegenwirtigen englischen Geldsysteme Statl fanden,
es dennoch gar nicht verhindert werden konne, dass, so lange die Noten
wirklich aul Verlangen bezahlt werden, sie mit der Menge iibereinstimm-
ten, welche die Gesetze der Regulirung der edlen Metalle dem Lande zu-
theilen; er behauptet dany, dass jetzt diese Einlosharkeit nicht gesichert
sei, und diese sein Plau sichern wolle.! Wie er sich im Jahre 1348 ein-
mal ausdriickte, non solum a calamitate, sed etiam calamitatis metu wollte
er das Land schiitzen.

Dass die Menge der Weehsel von der Hohe des Banknotenumlaufs
nicht bestimmt wird, sahen wir schon frither (8. 100). Die eingehenden
und scharfsinnigen neueren Untersuchungen von Newmarch stellen
,die vollige Irvigeit der von hoch angesehenen Autorititen verkiindelen
Lehve fest, dass die Wechselcirculation von der Banknotencirculation
regiert wird, und dass einer Zusammenziehung der Banknoten und des
Credits unmittelbar eine noch starkere Zusammenziehuny im Belaufe der
Wechsel folgt.**2 Sie beweisen, dass vielmehr hei einer Zusammen-
ziehung der Noten oder des Credits, welche der hihere Discont anzeigl,
eine starke Vermehrung der Wechselcivculation eintritl.  Ganz vorzugs-
weise sind.es die grossen Weehsel, zwischen Grossisten und Fabrikanten
gezogen, welche sofort beim Eintritt einer Geldklemme sich stark ver-
mehren und die Irrigkeit der Loyv'schen Theorie vom ,Aufbau der

1 N. 3077.
% Tooke VI, 580. Hier hat Nrwirancu mit theilweiser Wiederaufnahme seiner
Arbeit im Stat. Jowrn. 1851 dieselbe bis auf 185D herabgefiilint.
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Wechsel iiber der Geldgrundlage® erweisen. In dem 24jihrigen Zeit-
raume, welchen die Untersuchungen Newsmarce’s nmfassen, von 1830—
53, hat sich der Wechselverkehr ganz ausserordentlich in jenen grossen
Wechgeln ausgedehnt, dagegen in kleinen Wechseln, gezogen aufl klei-
nere Detaillisten oder von diesen auf Consumenten, ab- und in mittleren
Wechseln, gezogen von Grossisten und Fabrikanten auf Detaillisten, nur
wenig zugenommen.! Die Vermehrung der Wechsel bei eintretender
Geldklemme zeigt folgende Uehersicht. 2
Notenumlauf Wechsel gezogen
B.v.Engl. Landb. Zus. Kleine Mittel Grosse Zus. Dise.

9 Quart.183617,9 122 301 523 2512 3449 6484 3y —4
3 , . 1815 1173 2088 D548 2849 4400 7806 4—b
9.qu. 1838 19,06 11,74 3079 542 2526 5220 6288 2,
4., ., 1967 11,36 8103 552 2048 8878 718 3-3y,
2., 1839 181 1227 3038 b5AT 2867 8984 7398 B8y—b
3 . , 1796 1108 2004 554 3007 4642 8203 5y—b1)

Es geht auch aus dieser Tabelle unwiderleglich das hervor, was die
Currencytheorie beharrlich iibersieht.  Man muss zwischen dem Geld
und den Surrogaten desselben unterscheiden, welche wirklich als Um-
laufsmittel und grossentlieils im Kleinverkehr dienen und in England zu-
meist aus Banknoten und kleineren Wechseln bestehien, und deneu,
welche nur Capitaliibertragungen vermitteln und vorziiglich in grosseren
Weehseln bestehen oder duvch Uebertragung bei der Bank selbst als
deponirte Gelder Dienste leisten.  Die Verhiltnisse des kleinen und Con-
sumenten-Verkehrs, und die, fiir welche Banknoten die wichtigste Roile
spielen , sind verhiiltnissmissig gleichformig und stetig, die Bedirlnisse
weniger wechselnd, daher die Menge der Banknoten so regelmissig und
wenig schwankend. Die Bedifnisse des Grosshandels verlangen dagegen
eine bestindig wechselude Menge von Umlaufsmitteln zur Bewiiltigung
von Capitaliibertragungen, weil diese letzteven so ausserordeutlich
wechselnd singd, wihrend die chen erwihuten Umsitze Vermiogens-
iibertragungen sind, welche sich in kurzen Zeitvinmen beinahe gleich
bleiben und daher auch die ziemlich gleichbleibende Menge Umlaufsmil-

1 Die Durchschuittssumme eines kleinen Weehsels ist 22 € 6 sl die Zeit, woranf
er gezogen, 3,14 Mon., cines Mittelwechsels 1‘.375'; und 3,45 Mon., eincs grossen 105D £
18 sh. und 4,20 Mon, p. 587. Die Summe der gleichzeitig im ganzen Konigreicl
umlaufenden Wechsel giebt N, £ 1850 auf 150, £, 1856 auf 180—200 Mill. £ an.

2 Toowe VI, Banks of Issue 1840, p. 214. Die Zahlen hezichen sich nur anf

England und Wales. Die Zitfern links am Komma bedenten Millionen.
A. Waexer, Lelire vou den Bankeu. 8
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tel verlangen.! Banknoten selbst hilden nur eine der moglichen Formep
der Geldsurrogate, deren Anwendung sich nach der grassern oder gerin-
gern Zweckdienlichkeit richtet. Im kleinen Verkehre bilden sie daher
das wichtigste Umlaufsmittel. Weshalb sie aber auch hier nicht durch
andere Formen zu ersetzen sein sollten, ist durchaus nicht einzusehen,
Ein ausgebildetes Contocorrentsystem z. B. kénnte auch in diesem Ver-
kehre eine Ersparniss an Metallgell und Banknoten bewirken, wie es
lelztere an dem erstgenannten zu thun vermogen. Wenn in einem Lande
hisher nur Metallgeld zur Bewerkstelligung der Umsalze benutzt worden
isl, so konnte dasselbe ebenso gut wie durch Ausgabe und In-den-Verkehr-
Setzung von Banknoten durch Einfilirung des Gebrauchs von Bankcontos
aus dem Verkehre gedriingt werden. Im Grossverkehr sind andere For-
men der Geldsurrogate zweckmissiger, deshalb spielen hier Banknoten
cine viel weniger wichtige Rolle. Ich werde unten bei der Darlegung der
Gesetze des Notenumlaufs aufl diese Materie zuriickkommen,

So wenig nun die Ausschliessung der Wechsel vom Namen Geld,
wenn man Banknoten damit bezeichnet, und der principielle Unterschied,
welchen die Carrencytheorie zwischen beiden behauptet, irgend bhegriin-
det ist, ebenso wenig ist es der zwischen Noten und Depositen. Auch
hier ward Loyp von Mr. Hume in ein Kreuzfeuer von Fragen genommen,
dem er gar nicht entrinnen kann. Den logischen Schlussfolgerungen
aus diesem Verhore wird sich Jeder, welcher die Sache mit unparteiischem
Geiste betrachtet, unterwerfen miissen. Nur Loyp entzieht sich ihnen
beharrlich. Es ist in der That unbegreiflich, wie ein solcher erfahrener
und in diesen Dingen wohlgeschulter Practiker solche Antworten geben
kann.  Das ganze Verhir? ist so meisterhaft gehalten , dass es verdiente
vollstindig Platz zu finden. Ich bedauere aber seiner Lange wegen
mich nur auf einige Puncte beschrinken zu miissen. Wenn ein Kauf-
mann Noten der Bank von England in seiner Casse liegen hat, so geben
ihm diese offenbar eine Kaufbefihigung im Belaufe der Notenquantitit.
Hat er statt dessen die nemliche Summe, z. B. 1000 £, bei der Bank von
England deponirt, kann sie aber ganz nach seinem Beliehen Jeden Augen-
blick herausziehen, so hat er offenbar ganz dieselbe Kaufbeldhigung als

' Das Wort Vermégen steht hier, wie leicht ersichtlich ist und wie es schon
vben gebraucht wurde, im Gegensatze zu Capital zur Bezeichnung der Werthquanti-
tiiten, welche in den nichtgeschaftlichen Kreisen und vornemlich zum Zwecke des Con-

sums umgesetzt werden.
* N, 3092—3192. 3241—52.
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wenn er 1000 £ Noten zu Hause hitte. Demungeachtet liugnet dies
Loyp, weil das Depositum nicht so sicher wie die Noten sei, und be-
zieht sich hierfiir darauf, dass wenn alle Deponenten zu gleicher Zeit
ihre Anspriiche an die Bank geltend machten, die Bank nicht im Stande
sein wilrde, sie zu belriedigen. Nichts ist unbestreitharer. Aber gilt
nicht ganz dasselbe von den Noten auch? Aus seiner falschen Definition
von Geld entsteht bei Lovn die Idee, dass Noten an sich einen Werth
hitten, wahrend ithnen derselbe doch nur dadurch zukommt, dass man
jederzeil ihrer Einlosbarkeit sicher ist; also ganz derselbe Fall wie mit
den Depositen.! Banknoten, welche Jemand in seiner Casse hat, erschei-
nen mit unter der ,,Circulation*; legl er sie als stets falliges Deposit bei
einer Bank ein, so sollen sie nicht mehr unter Circulation begriffen oder
Geld sein, obwohl es klar ist, dass man mit den in Hinden hefindlichen
Banknoten nicht mehr kaufen kann, wie mit einer Zahlungsanweisung
aul Grund eines stets filligen Deposits.  Lovn gesteht selbst zu, dass
durch das Depositengeschilt an dem Gebrauch von Geld selw erheb-
lich gespart werden konne, und dass deshalb die Einfilhrung des Deposi-
tensystems in umfassender Ausdehnung in einem Lande eine ganz neue
Vertheilung der edlen Metalle auf Erden veranlassen wird, legl den De-
positen also eine der characteristischen Eigenschaften des Geldes bei,
derentwegen er Banknoten Geld nennt, und dennoch hall e an dem prin-
cipiellen Unterschiede zwischen heiden fest.2 Und ehenso giebt er zu,
dass wie mil Banknoten so auch mit Depositen und Anweisungen (Checks)
aul sie Schulden bezahlt werden kinnten, und doch vindicivt er die Ei-
genschaft allgemeiner Austauschbarkeit* noch immer fiiv die Noten
allein. — Es ist nicht schwer zu erkennen, dass den Anhiingern der Cur-
rencytheorie immer noch die Bullionveportiheorie fie uneinléshare Bank-
noten im Kople spukt, wo die Banken wirklich Geld auszahlen, Capital
schaflen konnten, wilrend sie jetzt nur Schuldbescheinigungen zu cre-
wen vermaogen,

Aus seiner Lehre vom Gelde geht Loyn's Lehre vom Drain hervor,
Zwar erkennt er hier eine zweifache Art einer Ausfulir der edlen Metalle
an, nemlich neben der dureh eine Werthverminderung des inlindischen
Geldes durch seine zu grosse Menge veranlassten Ausfulv auch eine,

VN, 3002—3108. 3111—3122. Hier gesteht Lavn zu, dass Depositen wie Noten
bride stets fullige Schulden der Bauk seien, und doch hilt er an dem Untevschiede fost,
und nennt Noten nach wie vor Geld

2N, 3109, 3175,



116

welclie ihren Grund in einer ungewdhnlich starken Waareneinfuhr ohne
entsprechende Waarenausfuhr hat,! unterscheidet sich alse hierin von
Ricanno. Aber dennoch empfiehlt er finr beide Fille dasselbe Heilmittel,
eine Zusammenziehung der Circulation und dadurch zu bewirkende Werth-
erhohung des Geldes. Als Grund dafiir fihrt er an, dass ja auch im
metallischen Geldwesen, welches immer die Ursache der Geldausfubr sein
mige, eine Verminderung der Circulation eintreten wiirde, dass der
Drain schwierig in seinem Wesen zu erkennen, oft gemischten Charac-
ters sein konne, weshalb man vorsiclitig sein misse, und dass endlich
nur vermittelst einer Zusammenziehung der Circulation das edle Metall
wieder ins Land gezogen werden konne.? Es ist also auch hier nur
wieder der alte Fehler, Existenz und Bedeutung der Hoards zu iibersehen,
aus welchen solche zeitweilige Bedirfnisse der Metallausfubr bestritten
werden, welches Metall dann nach einiger Zeit im natirlichen Verlaufe
des Handels wieder zuriickstromt. Hume wies Loyp an einer andern
Stelle daraufl hin, dass eine Vermehrung oder Yerminderung des Baar-
hestands der Bank fast immer von einer entsprechenden Verinderung der
Depositen und einer entgegengesetzten der Sicherheiten begleitet zu sein
pllege, wihrend die Circulation davon kaum irgend beriibrt werde, und
zog daraus den richtigen Schluss, dass die Depositen von viel grosserem
Einflusse aul Baarfonds und Sicherheiten seien, als der Notenumlauf.
Lovn war dadurch aber nicht in seiner Meinung zu erschiittern.3

Um den geringen Zusammenhang zwischen Notenumlauf und Baar-
hestand zu veranschaulichen, werfen wir einen Blick aufl den Drain in
“den Jahren 18338—39.  Das Jahr 1838 war ein Jahr einer sehr schlech-
ten Ernte, der Ausfall vielleicht der grisste seit 1816. Der Durch-
sclmittspreis von Weizen im Erntejahre 1837—38 war 71 sh. 8 d. und
1338—39 68 sh., gegen 57 sh. 10 d. in 1836—37.4 Natirlich war eine
starke Getreideeinfulir erforderlich. Allein von Weizen (und darauf
reducirtem Weizenmehl) hetrug sie 1837—38 3560957 Qu. und 1838—
39 1762482, gegen nur 246994 Qu. 1836—37, und wilrend der 4 Jahre
1833—36 war sie gar nicht der Rede werth gewesen.® Unter der Herr-
schaft der unsinnigen gleitenden Scala, dieser Primie fir den Speculan-
ten, wie sie ein erfahrener Practiker einmal nennt, war das Schwanken
der Preise stark, aber der Preis war doch bestindig ziemlich hoch.  An-

1N 27561 * N. 2752
8 N. 3249—52. 1 Tooxr VI, 482,
5 Tooxe IT, 415.
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fang 1838 war der wichentliche Durchschnittspreis von Weizen p. Qu.
in England und Wales 52 sh. 4 d., hielt sich in den ersten 4 Monaten
unter GO sh., stieg dann rasch bis am 24. Aug. auf 77 sh., fiel voriher-
gehend bis 21. Sept. auf G1 sh. 10 d., weil zu dem hohen Preise des
August, wo der Einfuhrzoll nur 1 sh. bei 75 sh. Preis betrug, eine grosse
Masse fremden Getreides platzlich eiverzollt worden war, und stieg
dann wieder bis Ende des Jahves aul 78 sh. 4 d., erreichte den hichsten
Punct mit 81 sh. 6 d. im Jan. 1839 und hielt sich bis Anfang Oct. immer
auf etwa 70 sh.1 Diese enorme Masse Getreide muss England mindestens
eine Extraausgabe von 10—12 Mill. Pf. St. verursacht hahen. Die Be-
zahlung musste so rasch Statt finden, dass eine sofortige proportionale
Steigerung der Waarenausfulir nicht méglich war. Man griff daher zu
dem Baarfonds der Bank, und dieser nahm dann auch von seinem hich-
sten Stande am 13. Mirz 1838 von 10,63 ab und sank bis 1. Jan. 1339
auf 9,05 und bis 27. Aug. auf 2,42, trolz eines Anlehens von 2 Mill, PI.
St., welches die Bank von England bei Pariser Banquiers aufnahm. Dieses
Geld wurde fast ganz durch Vermehrung der discontirten Wechsel und
Verminderung der Depositen aus der Bank gezogen, wiihrend die Circu-
lation davon kaum beriihrt wurde. Es war z. B. in 10000ten Pf. St.?

Baar. Noten. Priv.Dep. Dise. Cursaunf Weizenpreis.
Wechs. Hamb. Par. k.

13. Mirz38 10,63 18,40 17,63 3,23 13,141, 23,75 56sh. 34d.
11. Deec. 9,73 17,74 5,84 333 13,10Y; 2545 T8 4

1.Jan. 39 9,00 17,03 5,39 3,12 13,10 2535 80, 2
200, 7,61 1898 6,17 3,10 13,10 20,35 17
26. Febr, 6,77 18,10 5,14 3,26 13,11 2535 72 10
26. Mirz 6,04 17,62 4,78 3,30 13,11 256,30 68 11
23. April 453 18,69 4,68 3,80 13,111, 2540 72 7
21. Mai 394 18,10 4,64 6,02 13,111 2535 70 3
18. Juni 3,90 1726 482 645 13,11 2540 68 1
16. Juli 299 1885 5,58 6,31 13,12 20,30 69 2
13. Aug. 246 17,96 4,32 6,61 13,13 2640 T2 3

3. Sept. 240 . 17,90 4,06 17,94 13,14 264db. 71 9

Die Dividendenzahlungen derangiven die Ziffern der Bankstalus

immer etwas. Vergleicht man den Status vom 3. Sepl. 1339 mit dem

! Banks of Issue, 1840. 4pp. N. 8. Der Getreideeinfuhrzoll der sliding svale
war seit 1828 bei 50 sh. Preis 36 sh. 8 d., bei 55 sh. 31 sh. 8 d., bei 60 <h. 26sh. 8 d.,
bei 65sh. 21 sh. 8 d., bei 70 sh. 10 sh. 8 d. — Tooxs IV, 416.

? Banks of Issue. App. N. 12,13, 3,
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vom 13. Mirz 1838, an welchen beiden Tagen die iibrigen Posten der
Bank keine besondern Verinderungen erweisen, so hatte der Baarfonds
um 8,13 abgenommen, die Abnalime der Noten und Depositen und die
Zunalme der Wechsel ist zusammen 8,78, Eine Veranschaulichung der
Bewegung des Notenumlaufs enthilt noch folgende Tabelle, !

Notenumlauf der
B.v.Engl. Landb. Zus, Baarbest. Weizenpreis.

Mirz 38 1833 1094 2927 1026 55sh.3d. — 57 sh. 9d.
Juni 1843 11,26 29,69 998 63 1 —67 3
Aug. 19,78 11,17 38095 956 69 11 — 17

Jan, 39 1856 12,34 30,90 832 8l 6 —79 3
Febp:. 1885 A217T 18072 00 T — 11 G
Miirz TTSE 12190 530 641 4 1 —68 11
April 1862« 12:67 8129 493 68 3 —172 7
Mai 1811 12:62 50,638 4,06 71 2. —1T0, .5
Juni 1747 11,50 , 28,97 3,90 69 7 —68 1
Juli 1841 1L,18 29,59 312 L6 10 | —69 8
Aug. 13,01 10,87 23,88 24 T2 3 —T1 3

Dies ist nun allerdings der Zustand, weleher der Currencyschule
unleidlich dinkt.  Nicht nur keine Abnahme der Notencirculation, wih-
rend Metall aus dem Lande stromte, sondern sogar eine Zunahme! Der
Bank von England selbst wurde das vorgeworfen, Machte sie aber wirk-
lich einmal Anstrengungen, ihren Notenumlauf zu contrahiven, so wurde
dieser Versuch alsbald durch eine entsjirechende Vermehrung der Land-
banknoten paralysirt.  Ein héherer Disconto hilft hier auch nicht direct.
Sobald dadurch die Discontirung erschwert wird, findet der Abzug des
Metalls statt aul’ diesem Wege mittelst Herausziehens der Depositen Statt.
Es fillt mir nicht ein, darum die Discontoerhéhung zu tadeln, sie isl ge-
wiss ein Hauptmittel, am auf die Wechseleurse za wirken und Capital
aus der Fremde herbeizuziehen, aber das Alles bedarf Zeit, 2 und die
divecte Folge einer Discontoerhdlung wird daler doch immer die Her-
ausnahme von Depositen sein.  Der Bankdisconto, dessen Herahsetzung
am 15. Juli 1838 von 5 auf 4 Proe. vielleicht kaum ganz gerechtfertigt
werden kann, wurde erst am 16. Mai 1839 auf 5, am 20. Juni auf 5!,

! Ebendas. N. 3. Commerec. Distr. dpp. N, 2
? Dies scheint selbst Tooke nicht immer gehrig zu bedenken. Ein Blick auf

die oft wochenlang bedeutend verschiedenen Discontositze naher Handelsplatze spricht
aber dafiir.
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am 1. Aug. auf 6 Proc. erhoht. Hamburg stieg von 13,11 Anf. Mai auf
13,13 Anf. Juni, und Paris k. 8. von 25,35 auf 25,45, 1. von 25,65 auf
25,75. Am 30. Juli standen diese Curse 13,12, 25,35, 23,60, am 6. Aug.
13,13, 25,40, 25,65, am 3. Sept, 13,14, 25,45, 25,75. Die Privat-
depositen, am 7. Mai 4.8, fielen bis 4. Juni auf 4,44; am 30. Juli und
6. Aug. nach den Dividendenzahlungen resp. 5,13 und 4,82, sanken sie
bis 8. Oct. auf 3,33, sliegen durch dieselben nur auf 3,91, wihrend sie
im October des vorigen Jahres um 1,21 gestiegen waren, und sanken so-
fort wieder um diesen Zuwachs,! Die Ausdehnung der Landbanknoten-
circulation war aber eine nothwendige Folge erhohter Preise, und die
Erklirung und Rechtfertigung dieser Notenvermehrung wird im weitern
Verlaufe noch gegeben werden.*

Die weitere Besprechung der Loyn’schen Theorien wird am besten
mil der Erorterung der Peer'schen Bankacte verbunden, da sie ja in die-
ser eine Durchfithrang in die Praxis gefunden haben.

V. Es ist wiederum vornemlich Tooke, dem das Verdienst gebiihrt,
auch die Currencytheorie siegreich angegriffen zu haben. Er hatte die
Theorie des Bullionreports da widerlegt, wo sie theoretisch wohl moglich
gewesen wire, also ihre thatsichliche Unrichtigkeit gezeigt. Jelzl wies
er auch ihre theoretische Unhaltbarkeit innerhalb der Verhiltuisse, aul
welche sie iibertragen war, nach, und hat sich dadurch ein nicht gerin-
geres Verdienst erworben.?

Das, was man als den Kern der Bullionreporttheorie bezeichnen
kann, ist, dass mit Ab- und Zunahme der Quantitit des Geldes dessen
Preis im Verhiltniss zu Waaren steiglt und fillt. Denn wenn diese Au-
sicht auch nicht in dieser Schroffheit von dem Report selbst hingestellt

! Banksof Issue. App. N. 12. 13.

% Vgl. iibrigens iiber die Periode 1838—39 Tooxe vol. ZIL — Ueber die Cur-
rencytheorie auch Wirsox p. 53ff. Ueber die Theorie von den Drains bes. FuLLax-
ToN ch. VIL VIII p. 111—166.

3 Vgl. bes. Tooxe IV, Sect. 4. p. 1TLf. on the ervor of confound. pap. cred. with
pap. mon. Sect. D. p. 183f. on the circumstances which determine the outstand. amount
and the effect on prices of a currency of convert. and inconv. pap. Auch Sect. D gehort
theilweise noch hieher. T. hatte bereits in seiner Schrift von 1844 die Grundziige zu
dieser Lehre gelegt, und hat nun die betreffenden Stellen zum Theil wortlich im 4. B.
aufgenommen. Die Lehre ist gewiss richtig und auch klar von ihm vorgetragen. Dem-
ungeachtet wurde sie von Sir W. Cray und Oberst Torrexs missverstanden und an-
zegriffen; gegen beide aber vertheidigt von Fvrnamrox, ch. IZI IV, p. 364 und
Winsox p. 82f, welche sich Tooke ganz anschliessen. Vgl auch Tooxm IT)
178—183.
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worden ist, so ging sie doch unmittelbar aus seiner vorzugsweisen Be-
riicksichtigung des numerischen Verhilinisses der Menge hervor und
wurde bald die allgemein herrschende. Obgleich eigentlich nur von
Papiergeld — uneinlésbaren Banknoten — geltend, wurde sie von
Ricarpo und seiner Schule auf Geld iiberhaupt, also anch auf Metall-
geld tibertragen. Auch hier ist sie nicht unbedingt falsch, sondern be-
darf nur wichtiger Modificationen, wie namentlich Bullionhandel und
Hoards beriicksichtigt werden miissen. 1In der Folge und besonders von
der Currencyschule wurden nun aber die Lehren vom (uneinlosharen)
Papiergelde aul die Papiernotencireulation iibertragen. Diese Noten
wurden filschlich Geld genannt, und ein principieller Unlerschied zwi-
schen ihnen einer- und den verschiedenen iibrigen Geldsurrogaten ande-
rverseits statuirt, wihrend der principielle Unterschied zwischen ilnen
und Papiergeld immer mehr ignorirt wurde. Jene Behauptung hat uns
im Vorhergehenden linger beschiltigt. Jetzt missen wir uns zur Be-
trachtung dieser Liaugnung wenden, wobei indessen auch auf jene Be-
hauptung noch mehrfach wird Ricksicht genommen werden miissen.
Der grosse Unterschied zwischen Papiergeld und Banknoten, auch
abgesehen von der steten Einlasbarkeit der letztern, liegt in der Art der
Ausgabe und in der daraus sich ergebenden regelmissigen Riick-
stromung der Noten an die Bank.! Mit FvLLartox's pricisen Worten :
Papiergeld wird in Zahlungen, Noten werden als Darlehen ausgege-
ben.* Hieraus [olgt, dass beide nicht nur nicht im gleichen, sondern
gerade im umgekehrten Verhiltnisse zu einander stehen. Denn wenn
Papiergeld vom Staate ausbezahlt wird, so wird dabei auf die Bedirf-
nisse des Verkehrs nach diesem neuen Papiergelde keine Riicksicht ge-
nommen. Es bildet ein ganz neues Angebot von Geld und eine
ganz neue Nachfrage nach Waaren, und zugleich eine nachhal-
tige Yermehrung des Geldes. Lelzteres aus zweifachem Grunde:
weil es nicht einlosbar ist, kann es nicht durch Prisentation an den
Emittenten zuriickkommen, und weil bei seiner Hinausgabe es aushe-
zahlt, nicht ausgeliehen wurde, weil also keine Schuld des Empfingers
an den Emittenten zuriickblieb, resp. die Bescheinigung derselben damit
gekaufl erschien, so kann es auch durch Falligwerden einer solchen
Schuld nicht wieder heimkehren,® Es verhilt sich daher mit Papiergeld

! Tooxe IV a. a. 0. bes. p. 176,/ 183 4. 1974
? Frrrartox p. 64 p. 68—68. Wrirson p. 677
3 Tooxr IV, 176: — , paper created and so paid away by the government, not
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wieder ganz so. wie mit Metallgeld. Die Gleichartigkeit heider sehen
wir hei jeder Gelegenheit hevvortreten.  Die Wirkung einer Vermelruny
von Papiergeld wird deshalh ganz der einer Vermehrung des Metall-
geldes analog sein; dass sie ihr nicht vollig gleich ist, liegt in dem gra-
duellen Unterschiede, welcher zwischen beiden obwaltet.  Wenn ein
Land isolirt Yige und keine Ausfubr von Gold maglich wiire, so wiirde eine
Vermehrung desselben auf den Preis des Goldes in Waaren berechnet ge-
vade so einwirken, wie eine Vermehrung von Papiergeld in einem Lande,
wo kein edles Metall mebr zur Ausfubr vorhanden ist. Jede Vermehrung
des Papiergeldes muss immer die Tendenz haben, seinen Werth herah-
zudriicken, wenn man anch nicht, wie Tooke inconsequenter Weise sagl,
wlie Werthvermindernng im Verhiltnisse der zwangsweise vermehrlen
Papiergeldausgabe* oline Weileres Stait tinden lassen kann.t  So wenig
wir bis jetzt von einer Werthverminderung der edlen Metalle in Folge
der so enorm gestiegenen Ausheute innerhalb der letzten 9 Jalire veden
konuen, obgleich derselben ohne Zweifel vor jener Zeit eine solche Wir-
kung wiirde beigelegt sein, ebenso wenig kann man a priori ein bestimm-
tes Verhiliniss der Werthverminderung eines Papiergeldes in Folge ver-
mehrter Ausgabe fixiren.

Es ist sicherlich eine der Hauptursachen, und von mir bereits friiher
angedentet, dass die relativ geringe Storung des englischen Geldwesens
wibrend der Bankvestriction und wohl auch das geringere Schwanken
der osterreichischen Valula in der neuesten Zeil der Beibehaltung der
»Art der Ausgabe® zuzuschreiben ist, welche Notenemission und Papier-
geldemission unterscheidet, der Hingabe als Darlehen und al§ Zahlung,
wie das namentlich FrLrarton geltend macht.?

being returnable to the tssuer, will constitute a fresh source of demand, and must
be forced and permeate all the channels of civeulation* Und p. 177: ,,4 compulsory
government paper while it is in the course of augmentution, acts divectly as an originat-
ing cause on prices and incomes constituting a fresh source of demand in
money, depreciated in value, as compared with gold, but of the same nominal value as
before.t —

1 Tooxe [V. 177. Solche Anklinge an die von ilun selbst bekimpfte Doctrin
fallen auf. Sie finden sich immer nur, wenn von ,inconvertible government paper* die
Rede, nicht wenn von uneinlésbaren Noten.

2 It is not so much by convertibility into gold s by the regularvity of the refluz,
that any redundance of the issues is made impossible. The refluz is the great vegulating
principle of the internal currency; and it was by the preservation of the reflun, that the
monstary system of these Kingdoms was saved from the utter wreck and degradation,
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Da Banknoten als Darlehen in den Umlaul kommen, so versteht sich
von selbst, dass es immer eine Nachlrage nach Bankunoten ist, wo-
durch sie iberhaupt emittirt werden.  Sie stellen Kaufbelihigung dar,
iber welche die Bank mittelst der Noten disponirt. Die Bank gieht
diese aber nicht nmsonst her und kann es nicht, weil sie aus den Noten
selbst verhaltet ist, nur wenn daher eine Nachlrage nach Kaufbefihigung
vorhanden ist, kommen Noten in Umlauf, Ist dieselbe aber da, so ist
auch das Bediirfniss des Verkehrs nach Noten vorhanden.! Die Bediirl-
nisse des Verkehrs rufen daher iiberhaupt Noten erst ins Leben, wihrend
die Ausgabe von Papiergeld damit gar nichts zu thun hat. Diese Be-
diirfnisse sind die Ursache einer Notenausgabe, und die Menge der
Noten ist Wirkung einer Nachfrage, nicht Ursache einer sol-
chen.2 Alle diese Noten kinnen aber an die Bank zuriickkommen,
und zwar in zweifacher Weise, indem sie zur Einlisung prisentirt wer-
den, weil sie ja strict einlosbar sind, oder indem mit ihnen das fillige
Darlehen zuriickbezahlt wird, wobei noch dazu immer eine um den
Discont hohere Summe Geld oder Geldsurrogate an die Bank zurick-
siromt.  Diese Art der Ausgabe in Verbindung mit der zuletzl genannten
regelmissigen Rickstromung der Noten an die Bank bildet auch den
characteristischen Unterschied der Noten vom einlosbaren Papiergelde.?

which overwhelmed every paper issuing state of the continent, and which in all human
probability must have been lilewdse our fate, had our currency at that epoch been ad-
mintstered by @ government bourd instead of the bunk of England.'* p. 67. 68.

! Vgl. iibrigens unten Cap. 10. IL

* FurrArtoN p. 63: |, There {s this broad and clear distinction between all curren-
cies of value — dem, was wir ,,Geld* genannt haben — and currencies of eredit, that
the quantity of the former is in no degree vregulated by the public demand,
whereas the quantity of the latter is vegulated by nothing else — Tooks IV. 177:
nwThe banknotes are issued to those only whe, being entitled to demand yold, desire to have
notes in preference ; and it depends upon the particular purposes for which the notes are
employed, whether a greater or less quantity @5 required. The quantity,thervefore,
is aneffectand nota cause of demand.*

8 Fiir die Regulirung eines solchen Papiergeldes lisst sich daraus ein Fingerzeig
entnehmen. Der Mangel der regelmiissigen Riickstromung muss dadurch gehoben
werden, dass man nach dem Papiergelde eine Nachfrage schafft, so dass man es im
Publicum schitzt und nicht sofort bei den Cassen zur Einlosung prisentirt, Dies wird
besonders bei Papiergeld nothwendig sein, welches von andern Personen als dem
Staate ausgegeben wird, z. B. von stadtischen Communen. Hier muss z. B, verordnet
werden, dass eine bestimmte, nach der Hohe der Emissionssumme sich richtende Quote
der stadtischen Abgaben in dem Communalpapiergelde entrichtet werden muss. Erst
wenn ihm hierdurch ein sicherer Markt an Ort und Stelle verschafft worden ist, wird
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Ob wirklich die dargeliehenen Noten in den Yerkehr kommen, d. h.
aus der Bank genonmmen werden und so wenigstens womentan die sogen.
Civenlation vermehren, und ob sie auch darin bleiben, d. h. ob das Dar-
lelien statt in Noten in baarem Gelde zuriickgezalilt wird, hingt von ver-
schiedenen Umstinden ab. Namentlich wird es auf zweierlei ankommen:
ob in cinem Lande bereits die Banknoten ein wichliges oder das wich-
tigste Cireulationsmittel des kleinen Verkelires bilden oder nicht, und oh
das Depositengeschiift, sowie das sich daran schliessende System der
Contocurrente, Checks, Bucheredite, bereits sehr ausgehildet ist, oder
auch die Zablungen zwischen ,dealers* meistens noch durch formliche
Uebertragung von Geld zu geschehen pflegen.  Natiwlich wird man sich
Anfangs erst an den Gebrauch der Bauknoten im Verkelre gewilinen
missen.  Die ausgegebenen Noten werden daher an neue Banken noch
ofters in der Weise zuriickstromen, dass sie zur Einlosung prasentirt
werden. Wir konnen dies die unregelmissige Riicksirdmung nennen,
Wenn vom Empfinger des Darlehens Noten aus der Bank genommen und
in den Verkehr gesetzt worden sind, so hingt es vom Publicum ab, ob
die Noten einbiirgern.  Sie wiirden dann, wenn sie dies thun, und be-
liebter als Metallgeld sind, nicht regelmissig bei Filligwerden des Dar-
lehens an die Bank zuriickstromen, sondern statt ihrer das Darlehen il
Metallgeld abbezahlt werden, und das Resultat wire die allmilige Er-
setzung des letztern im Kleinverkehr durch Banknoten. Das Princip der
regelmissigen Rickstromung wiirde dadurch nicht geindert.  Jedenfalls
kann aber auch hier nicht von einem ,,Aufdringen der Noten*, von einer
..Banknoteniiberschwemmung* die Rede sein, sobald die Noten nur zur
Einlosung prisentirt zu werden brauchen.! Sobald Banknolen aber ein-

es sich auch in weiterer Entfernung halten, oline bei jeder Gelegenheit sofort an die
emittirende Casse aus der Fremde zuviickzustrimen, Dergleichen Bestimmungen fehl-
ten z. B. bei dem Papicrgelde der Stadt Hannover, welches fast ausschliesslich in
Preussen und Sachsen cuvsirt zu haben scheint: ein unnatiirliches und gefihrliches
Verhaltniss, das auch ohne das Papiergeldverbot iiber Kurz oder Lang der Stadt unan-
genehme Verlegenheiten hitte bereiten kénnen. Vgl iber d. Stadt-Hannov. Papier-
geld die belehrenden Artikel in d. Ztg. f. Norddeutschl. v. 24, u. 25, Febr. 1857,

1 Nutiirlich ist hierzu erforderlich, dass sie auch mit Leichtigkeit priisentirt wer-
den k6nnen. Dazu geniigt nicht, dass sie nur an der Centralstelle eingeldst werden,
sondern wenn eine Bank ihren Geschiiftskreis ausgedehnt oder gur Filialen an andern
Orten errichtet hat, so ist es nicht mehr als billig, duss man iiberall die Noten einlsen
kann. Gewiss mit vollem Rechte ist dies gegen die meisten deutschen Banken einzu-
wenden. Hiuflg sind sie in ihren Statuten sogar ermachtigt, nur an der Centralstelle
die Noten einlosen zu miissen. Nur die Weimarer Bank, welche neben der Frankfurter
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mal das allgemeine Umlaufsmittel des Kleinverkehrs geworden sind, wird
auch eine weitere Vermelrung der Notenmenge ohne gleichzeitige Ver-
mehrung der Umsitze, welche sie zu vermitteln haben, also iiber das
Bediirfoiss des Verkehres hinaus unmdglich sein, indem sie dann sofort

zu den solidesten und bestadministrirten zu gehéren scheint, macht davon meines Wis-
sens von allen neuern Benken eine riilhmliche Ausnahme. Ich brauche wohl kaum erst
zu sagen, dass auch die entschiedensten Anhiinger der Bankfreiheit nur den Stab bre-
chen kénnen fiber Manipulationen, den Notenverkehr auszudehnen mittelst formlichen
Verkaufs der Noten an einem vom Orte der Einlosung fernen Platze und selbst unter
Pari. Man warf dies deutschen Banken im Herbste vorigen Jahres von Hamburg aus
vor. Ein solches Verfahren kann nicht streng genug offentlich geriigt und geahndet
werden. Dafiir, dass Anstalten getroffen werden, Noten stets einlosen zu konnen, wo
sie nur irgend in grosserer Menge cursiren, hat allerdings der Staat zu sorgen, wenig-
stens unter den einmal bei uns obwaltenden Sitten und Zustinden. Auch noch andere
und fast noch schwerer wiegende Vergehen werden den neuen deutschen Banken in
der jiingsten preuss. Denkschrift iiber das Verbot der Zahlungsleistung mittelst auslandi-
scher Banknoten vorgeworfen, welche, wenn sie in dieser Ausdehnung wahr sind, selbst
das Verbot der Noten einigermassen rechtfertigen kinnen. Obgleich wir uns den
Argumentationen dieses Actenstiickes keineswegs immer anzuschliessen vermagen, wenn
es z. B. wieder die Ausgabe von Banknoten als Ausfluss des Miinz-Hoheitsrechts an-
sieht (Preuss. Handels- Arch. 1857. N. 20. 8. 547), so muss man doch zugestehen,
dass in diesem Puncte die prenss. Regierung ganz Recht hat. Es heisst in dem Aufsatz
(a. a. 0. 8. 530): ,,Es werden durch Agenten an den Birsen Wechsel zu einem er-
heblich niedrigeren, mitunter 2 Proe. billigeren, als dem allgemein iiblichen
Zinsfusse unter der Bedingung angekauft, dass der Betrag in den
fremden Noten angenommen werden muss. Es werden Darlehensgeschiifte
gegen blosse Hinterlegung von Drei-Monats-Accepten unter der nemlichen und ge-
wohnlich noeh unter der ferneren Bedingung gemacht, dass das Dar-
lehen nicht in den ausgelichenen Noten, sondern in Preussischem
Gelde zuriickzuzahlen ist!! Agenten, welche fiir die Unterbringung der Noten
Provision erhalten, bieten dieselben zu solchen Geschiften durch Zeitungs-Annoncen
und Circularien aus. Auf den Messen werden die Noten geradezu als Waare ver-
kauft.*

Fiir solche Verfahrungsweise ist keinerlei Entschuldigung moglich. Die Bank-
noten bekommen dadurch, besonders wenn man beriicksichtigt, wie schlecht fiir die
Einlésungsméglichkeit der Noten gesorgt ist, indem die meisten Banken, wie eben
erwihnt, in der Regel an andern Orten gar keine Einlosungscassen haben, in der That
etwas vom Character des Papiergelds, denn die regelmissige Riickstromung, dies
schine und grosse regulirende Princip des inlindischen Geldwesens, fallt somit weg,
die Art der Emission wird eine ganz andere. — Indessen selbst diese schreienden
Missbriiuche beweisen nichts gegen die Bankfreiheit, im Gegentheil, man darf getrost
sagen, bei der letzten wiirden sie nicht vorkommen. Denn es wiirde im Interesse jeder
Bank liegen, die also ausgegebenen Noten einer andern Bank zu sammeln und ihr so-
fort zur Einldsung zu priisentiren. Die Concurrenz unter den Banken selbst wiire die
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wieder an die Bank zurickkommen wiirden, entweder zur Einlosung pra-
sentirt, oder als Depositum eingelegt. Eine dritte Alternative wire, dass
die Notenbesitzer mit der Bank im Gewilwen von Darlehen in Concurrenz
wriiten, hierdurch ein Theil der sonst regelmissig von der Bank befviediy-
ten Darlehenshediirfnisse ihre Deckung fanden, und die gewohnliche
Emission der Bank demgemiiss geringer wiirde.

Aushildung des Banknoten- und Depositengeschifles pllegen aber mei-
stens Hand in Hand zu gehen, und sowie der kleine Yerkehr mit Noten
hinlinglich versehen ist, bildet sich auch eine andere Art der Zahlungen
im Grossverkehre aus. Die Bank macht dann mit Noten nach wie vor
Darlehne, aber in der Regel bleiben die Noten als Depositum in der
Bank, und wenn der Empfinger des Darlehens eine Zahluug zu machen
hat, weist er darauf an. Hier konnen dann Zahlungen der umfangreich-
sten Art vermittelt werden, und zwar grosse Belrige in Summa mit ver-
hiltnissmissig kleinem Depositenvorrath, in der Weise, wie ich im dritten
Capitel davon gesprochen habe.  Ob wirklich Noten auch nur momentan
in den Verkelr (in Circulation) kommen, wird dann ginzlich vomn Zwecke
des Emplingers abhdngen. Wenn Jemand z. B. einen Wechsel discon-
tiren lisst, um mit dem Betrage desselben andere Kaufleute bezahlen zu
kounen, so wird er sich wahrscheiulich von der Bank einen Bucheredit
erdffnen lassen. Will er eine Baarzahlung ins Ausland machen, so lisst
er sich entweder gleich Metall geben oder zieht dasselbe miltelst der
emplangenen Noten heraus. Ist er ein Fabrikant und hat Lohne
auszuzahlen, so wird er sich Nolen geben lassen und diese in Verkehr
setzen. Bildet sich dann danehen auch noch eine allgemeinere Benulzung
der Bankcontos in andern Classen der Bevilkerung als denen der Gros-
sisten aus, so wird sofort jede im YVerkehr nicht mehr oder momentan

beste Controle auch hier, indem sie bewirkte, dass sich die Banken gegenseitig streng
auf die Finger sihen und jeden Missbrauch sofort entdeckten und riigten, und wie
beim schottischen Austauschsystem bewirkten, dass eine in Folge zu leichter Discon-
tirung geschehene Mehrausgabe von Noten der betreffenden Bunk alsbald in stirend-
ster Weise fithlbar gemacht wiirde. Jede Bank wiirde sich bei Bankfreiheit bald einen
Notenrayon bilden, iiber welchen hinaus ihre Noten nicht kommen wiirden, ohne
sogleich wieder an sie zuriickzustromen. — — Ein andres schlechtes Manoeuvre, wel-
ches yon einer der neuesten Banken im mittleren Deutschland berichtet wird, ist, dass
diese Bank bei Einzahlungen auf ihre Actien ihre eigenen Noten sich anzunehmen ver-
weigert. Man begreift freilich nicht, wie das maglich ist, da man der sich weigernden
Bank ja nur die Noten zur Einldsung zu priisentiren brauchte, um mit dem empfan-
genen Courant die Einzahlung zu bewerkstelligen. Vgl iibrigens u. Cap. 9.
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nicht nothwendige Note hei der Bank deponirt werden. Von einem Auf-
driangen der Noten in dem Verkelr, oder von einer deslallsigen Macht dey
Banken, kann in einem solchen Falle vollends keine Rede mehr sein.
Derartig ist der Zustand in Grosshritannien.

Die Ausbildung des Depositen- und Buchereditsystems ist hier in den
Geschiltskreisen eme sehr hole, In einem solchen Lande mil bereits
wvoller Notencirculation® ist der naturgemisse Fortschritt der ciner Er-
sparung an Banknoten mittelst anderer Geldsurrogate, wie er in andern
Lindern der einer Ersparung des Metallgelds mit Hille der Nolen ist,
Die Banken geben zum grossten Theile Darlehen in der Form von Bueli-
crediten, wie namentlich die Bank von England selbst. Durch gegen-
seitige Abrechnungen und Ausgleichungen wird fast der ganze hritische
Grosshandel bewiltigt.  Die Abrechnungen des Londoner Clearinghou-
ses sind welthekannt.!  Der Kleinverkehr wird in Grossbritannien von
einer gewissen Sunnve Bankuolen zum grossen Theil bewiltigl. Seine
Bedirfoisse sind verhidltmissmissig gleichlormig und  pllegen nur regel-
miissigen Verinderungen zu unterliegen.  Daher sehen wir den Noten-
umlauf periodisch anf- und abschwanken. indem das Mehrbediirfniss zeil-
weilig von den Banken belviedigt wird, und die dberflissigen Noten
wieder an sie zuriickkommen; Bewegungen und Bedirnisse, welehe im
melallenen Geldwesen eben-so gut vorhanden sein und zeilweilig aus

! 8o sagt Tooxr, IV. 184 von der B. v. Engl.: ,.In by far the larger proportion
of instances, I believe the book credit is prefervedy a cheque on the Bank is passed, and
placed by the borrower to his account with hiz banker, who, as between kimself and the
Bank of England, sets off the amount egainst acceptances to bills, or eheques npon him,
held by the Banl, or simply places it to the credit of his deposit account with the Bank.
In these cases not a single note is eveated or {sswed, against several millions of securities
upon which advances are made.* Und vom Grosshandel, p. 229: , The great dull of
the wholesale trade of the country is carried on and adjusted by settlements or sets-off of
delts and credits, the written evidence of which ave bills of exchange (ineluding in that
term all promissory notes payable to orders after date), while cwivent payneats, for
what are called cash sales, arve mostly discharvged by cheques; the wltimate balanee only
arising out of the vast mass of sueh transnctions vequiving liquidation in a comparaticely
small amownt of bank notes.”* Dayon macht nur der Handel mit Lebensmitteln, und
auf den Schaf-, Vieh- und Pferdemiirkten eine Ausnahme, wo die Zahlungen meist in
Miinze und Noten geschehen, z. Th. wegen der erhdhten Stempeltaxe. — Die Abrech-
nungen im Clearing House beliefen sich 1839 ant 954,401,600 £, die dazu verwand-
ten Banknoten auf 66,275,600 oder 6,9 Proc. ; dasMinimum in cinem Monat war 5,8 im
Nov. Banks of Issue 1841, App. N. 81. Anch Lovp giebt zu, dass fast allc Engros-
geschifte mit Depositen gefiihrt werden, beharrt aber dennoch bei seinen frifheren
Ansichten, Banksof Tszue 1840, 717, 3245—47 u. f.
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den Hoards befriedigt werden wiirden. Eine Vermehrung der Sicher-
heiten, d. b. eine Gewihrung von mehr Darlehen Seitens der Banken be-
rithrt deshalb in einem entwickelten Bankwesen, wie dem englischen, die
Circulation kaum. Davon iiherzeugt jeder Blick auf eine Reilie der wi-
chentlichen Bankstatus der Bank von England. Es ist ein grosser Unter-
schied zwischen einer Nachfrage nach Darlehen zur Geschiftsfithrung
und einer Nachfrage nach mehr Umlanfsmitteln.! Rein unbegreiflich ist
daher die einseitige Riicksicht der Currencytheorie auf die Notenmenge
in Umlauf.  Wenn in gewissen Perioden hesondere Bediirfnisse des Ver-
kehrs gerade mit Noten hefriedigt werden miissen, so steigt dann die
Menge derselben, und wenn das Land diberhaupt im Aufschwung begrif-
fen ist, allgemeine Prosperitit obwaltet, die Arbeiter voll besehiftigt und
gut gelohnt sind, wenn dadurch vermehrte Bediirfnisse vermehrte Um-
laufsmittel nothwendig machen, dann steigt die Notencirculation und
bleibt nachhaltig hiher. Aler auch diese Vermehrung der Noten ist
wieder die Wirkung lebhaftern Verkehrs, hoherer Preise. und nicht
deren Ursache, wie es die Currencyschule immer behauptet.?  In kei-
ner Weise hingl es irgend von der Bank ab, wie viele ihrer Noten im Ver-
kelr umlaufen sollen,  Die Verbindung des Noten - mit dem Depositen-
geschift hat das Gute, dass die Bank so immer die heste und richtigste
Controle fiir die richtige Leitung der Notenemission , d. h. fir die rich-
tige Hohe des Discontos hat.  Sobald sie zu grosse Leichtigkeit im Dis-

! Ich will einige Daten aus der jiingsten Zeit, also unter der Wirksamkeit der
Prev'schen Acte, welche der Circulation so grossen Einfluss beilegt, nehmen. Am
31. Jan. 1857 war Notenumlauf der B. v. Engl. 19,980, am 28, Marz 19,753, Baar-
bestand 10,140 u. 9,988, 6ff. Depos. 5,416 u. 9,031, Priv. Depos. 10,530 u. 10,187,
off. Sicherh. 11,5567 u. 11,646, Priv. Sicherh. 17,709 u. 21,243! Funrarrox sagt
daher mit Recht ,,a demand for pecuniary accommodation is not identical with a demand
Jor additional means of circulation," p. 96. — Wenn nicht Gold zum Export mit den
Sicherheiten aus der Bank gezogen wird, oder besondere periodische Schwankungen
der Circulation eintreten, trifft die Vermehrung der Sicherheiten hiiufig mit einer ent-
sprechenden Vermehrung der Priv. Depos. zusammen, z. B. 21, u. 28, Febr, 1857 jene
17,756 u. 19,620, diese 9,295 u. 10,716, oder beide nehmen gleichzeitig ab, indem mit
den Depositen Sicherheiten eingeldst werden. Z. B. am 18, u. 25. Apr. 1857 I'riy,
Dep. 10,663 u. 9, 450, Priv. Sicherh. 18 404 u. 17,729. Die vierteljihrlichen Dividen-
denzahlungen erhéhen die Circulation immer etwas, weit mehr aber die Priv, Depos.,
withrend sie gleichzeitig die Priv. Sich. vermindern, indem mit den Zinsen letztere
ausgeltst werden, und ebenso nehmen die 6ff. Dep. ab, aus denen die Zinszahlung be-
stritten wird. Z. B, Notenumlauf am 4. u. 18, Apr. d. J. 20,281 . 20,497, Priv. Sich.
21, 650 u. 18,404, Priv. Depos. 9,419 u. 10,663, 6ff. Depos. 9,020 u. 4,851.

? Tooxe IV, 194,
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contiren eintreten lisst, wird das Depositenconto ungewohnlich stark an-
schwellen, es Jassen sich die Noten dem inlindischen Geldverkehr nicht
auldringen. Halt sie den Disconto zu hoch, und zieht dadurch einen
Theil der nothigen Menge Umlaufsmitte] aus dem Verkele, so vermindern
sich die Depositen, wie es Gpanr ! mebrfach vieblig auseinanderselzl:
der Verkehr bedarf einer gewissen Summe Umlaufsmittel.

Was aus diesen Thatsachen der Art der Notenemission folgl, hat
sich denn auch wirklich immer im Grossen und Ganzen gezeigl, wie
Tookk im Verlaufe seines Werkes in unzililigen Beispielen darthut. Eine
wirkliche Vermehrung des Notenumlaufs oder eine Verminderung des-
selben folgt den entsprechenden Verinderungen der Waarenpreise erst
nach, kann also nicht deren Ursache sein, wie die Curvencyschule be-
hauptet. Wenn z B. in Folge einer Misserute die Getreidepreise stark
steigen, so wird zundchst zur Bewiltigung dieser holern Preise eine
grossere Menge Noten erfordert.  Deshalb steigt der gesammie Nolen-
umlauf. Da Missernten in England imumer grosse Gelreideimporlen ver-
ursachen, welche rasch bezahlt werden missen, aber in der Waarenaus-
fuhr nicht sofort ilre Deckung linden kinnen, so muss einstweilen edles
Metall remittict werden, der Baarfouds der Bank nimmt also ab, wilirend
der Notenumlauf der Banken zunimmt. Wir haben also das von der Cur-
rencytheorie so heillos befundene Phinomen aul eine ganz einfache
Weise erklirt. Hiulig vermindert sich dann die Notenmenge erst, wenn
der Drain aul die Bank voriiber ist, ja selbst Gold wieder ins Land
stromt, eine Erscheinung, die, wie wir oben sahien, ebenfalls Love’s Tadel
hervorrief. Aber auch dies ist ganz natirlich, denn wenn die Lebens-
mittelpreise wieder sinken, oder der anhaltend holie Stand derselhen
den Consum andrer melr enthelirlicher Artikel beschrinkt hat, so ver-
mindert sich die Nachfrage nach Umlaufsmitteln und damit nimmt die
umlaufende Notenmenge ab. Wenn eine Zeit lang Prosperitil im Lande
herrscht, Speculationen sich ankniipfen, die Fabriken schirfer arbeilen
lassen. so vermehrt sich allmilig auch der Notenumlauf, da die Lage der
consumirenden Bevolkerung sich bessert und sie zu vermehrtem Consum
befihigt. Wenn dann in Folge immer ausgedehnterer Speculationen
schliesslich Ueberspeculation (overtrading) und darvaus Handelsstockun-
gen und Handelskrisen entstehen, so wirken diese Verbiltnisse auch all-
milig aul die consumirenden Classen ein, vermindern deren Einnahmen.
deren Consum. und verursachen dadurch schliesslich eine Einschrin-

1 GiLBART, pract. treat. of banl.
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kung oder Zusammenziehung der Notenmenge. Auch hier wird nicht
Alles gleichzeitig neben einander hergehen. Da die Lage der consumi-
renden Classen immer erst die Wirkung vorhergehender Zustinde in
Handel, Industrie u. s. w. ist, so kann sie noch eine gedriickte sein, wenn
sonst ein neuer Aufschwung schon wieder. begonnen hat, oder kann
noch eine gute sein, wenn sich bereits Flauheil und Geschiltsstockung
auf den Mirkten geltend macht. Daher kann denn z. B. der Notenum-
laul’ noch aussergewohnlich hoch und selbst noch in der Vermehrung
hegriffen sein, wenn eine Metallausfulir als Symptom des Uebels hereits
hemerkbar wirds  Lauter Verhillinisse, welche die Currencytheorie he-
klagt, weil sie den ganzen Process falsch erklirt.

Da Grosshritannien hereits in dem Stadium begriffen ist, wa allni-
lig Noten von andern Geldsnrrogaten verdringt werden, indenr viele
Kreise der Bevilkerung, welche bisher Noten zur Vermittlung ihver Ge-
schiifle benutzten, Bankcontos nehmen und mittelst Anweisungen cincas-
siren und auszahlen, so darl es uns nicht Wunder nehmen, wenn wir im
Grossen und Ganzen nicht nur Keine Yermelrung des Notenmmlaufs,
wie man sie sonst gewiss erwarten sollte, sehen, sondern selbst eine Ver-
mindernng.  Die Prev’sche Bankacte, welche positive Schranken zog,
hat darvan ebenfalls Schald, und auch die verhesserten Communicalions-
mittel, welche die Gelegenheiten, Nolen raseh wieder an die emiltirende
Bank zoriiek zu bringen, in hohem Grade vermehrten, mussten die Ten-
denz haben, die ausstehende Notenmenge zu vermindern.!  Die starken
Goldproductionen der jiingsten Jahre ermoglichten ferner auch cine Ver-
meheang der umlaufenden Goldmiinzen, unter denselhen Bedingnugen,
wie die PEeL'sche Acte eine Vermehirung der Noten gestattet halte.?

VL. Iceh will im Folgenden noch mit Hilfe von statistischem Malerial
von dem zuletzt Besprochenen einige Ausfihrungen geben. da es vor

1 Vgl Stat, Journ, XVIL p. 200.

# Folgende Ucbersicht wird von allgemeinerem Interesse scin, und fiir Vicles,
dessen ich erwihnte, Beweismittel an die ITand geben.  Sie enthilt die Maxima und
Minima eines monatlichen und von Mitte 1841 an eines vierwéehentlichen durchschnitt-
lichen Notenumlaufs im ganzen Vercinigten Kiénigreiche Gr. Britannien und Irland,
und beigefiigt ist das Maximum und Minimum des Baarbestands der Bank von England
wihrend eines jeden der 23 Jahre von 1834—56 incl. Die sogen. Bankpostbills der
B. v. E. sind dabei cingeschlossen. Man findet die Returns in App. No. 1. 2. 3.
Commere. Distr, bis 1847 und im Economist in der Beilage zur Nr, v. 24, Jan. 1857,
Die Eincr bedeuten 10000, so dass z. B. 9,06 — 9506300 sein kany, Die Durch-
schnitte des Jahres bis 1854 bei Tooxr V77, B83; es sind immer die Durchschinitte aus
den 12 monatlichen, resp. 13 vierwischentlichen Durchsehnitten gozogen.

AL Waaxser, Lelire von den Banken. L



130

Altem gilt, den Tooke'schen Fundamentalsatz, dass die Aenderungen in
der Menge der Noten Wivkung und vicht Ursache sind, und deshall die
Preise nicht von der Menge dieser Umlaulsmittel abbiingen, in das rieli-
tige Licht zu setzen. Esist einerlei, ob man hierhei auch eine Periode seit
Einfithrang  der Peec’schen Bankacte untersucht, denn, wie wir nocly
nither sehen werden, hat diese Acte an den Bewegungen der Circalation
im Principe nichts zu dndern vermocht.

Eine Periode des allgemeinen steligen Aulschwungs datirt z. B. von
Aufang 1842 an und danerte wunterbrochen his Ende 1846, Die Ge-

Notenumlauf Baarbestand Durehsehn, d. Jalives
Max, Min. Max, Min. Noten Banrbest,
1834 Oct. 3814 Dec. 36,34 Jan. 995  Oet. 6,54 3744 KR40
1535 April 38,08  Sept. 35,60 Dee. 7,51 Mai 6,02 37.24 6,39
15345 » 39,54  Dee. 36,70 Miarz 8,00 Dee. 4,18 J880 6,29
1857 Jan. 38,00 Juni 34,88  Dee. 959 Febr. 3,94 J60L . DYT
1535 Nov, 4060  Mivz 37,86  Febr, 10,26  Oct. 9,17 2911 471
1559 Jan. 40,78 Dee. 35,77 Jan. 832 Aue. 244 SRAR 406
=40 April 3745 w 3456 Juni 473 Oct. 8,22 35,92 415
1=41 » 06,84 » 83,60 Dee. 5,63 Jan. 397 35,21 4,70
12 Oete 136,92 Juni 32,95, 11,05 . 5,60 34,68 810
1883 Jan. 36,99 n o 9349, 1464 053 3407 11,70
154 Oct. 3987 Aug. 8713 Mirz 16,32 Oct. 1411 38,54 1532
154D » 4263 Mivz 3826 Juni 16,564 Dec. 13,31 39,67 15,33
1546 ooy 5 s 1 » 9850 Aug 1629 Jan. 132 S0.63 14,68
1547 Jun. 40,42 Dec. 33,27 Jan. 13,60 Oct. 8,48 37,30 1061
184S Oet. 34,68 »w 92,08 Mirz 15,06 Jan. 12,99 34,41 13,76
1544 o B400  Sept. 3215 Dee. 16,96 Mui 1433 33,13 15,16
1850 96,15 DMz 33,62 Marz 17,20  Dee. 15,00 S477 16,60
e | e G010 w 83,68 Dee. 17,04 Mai 1329 453 1456
1852 40,80 » 80,12 Juni 2197 Jan. 17,68 37,79 20,28
1555 . 4204 5 8884 Jan. 1971  Oet. 15381 40,83 17,55
1554 Febr, 41,03 Sept. 36,87 Febr. 16,22 Mai 12,68 3897 1387
1855 Oet. 39,74  DMiirz 37,16 Juni 17,96 Dee. 11,15 3815 1424
1856 4099 86,49 SIEEI2540 Wow. 96T 38,07 10,94
Das Maximum des Notenumlaufs fallt demnach von 23 Malen 14 Mal auf October
i: Nov.), 5 Mal auf Jan. (u. Febr.), 4 Mal auf April; das Minimum 9 Mal auf Mirz,
7 Maul auf Dec., 4 Mal auf Sept. (u. Aug), 3 Mal auf Juni. Die Regelmassigkeit tritt
in den letzten Jaliren ganz hesonders hervor. In den ersten Jahren ist die Landbank-
notencirculation noch sehr betriichtlich gewesen, 20—30 Proc. der gesammten; sie
pilegt ithren Héhenpunct im April zu erveichen und hat, wie man sicht, den Zahlen des
canzen Notenumlaufs ihr Gepriige aufgedriickt. Man wird bemerken, dass Handels-
Lrisen immer die Tendenz haben den gewolnten Umlauf zu derangiven, wie 1836 —37,
(850, 1847, 1854.
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treidepreise waren sinkend, aber nicht zu niedrig, durchschnittlich etwa
o0 sh.  Die Ausfulr und der Handel iberhaupt nahm zu.  Demgemiss
sehien wir eine langsame, aber regelmissige Zunahme der Notencircula-
tion. Der Ausfall in der Circulation der Landbanken, deren Alinalime
mit 1840 heginnt, wird dureh eine Vermehrung der Notencirculation der
Bank von England-Zweighanken mehr als ausgeglichen.  Die Zunahme
teitt am  characteristischsten  hervor, wenn man den Umlauf cinzelner
Monate in einer Reihe von Jahven hetrachtet: z. B, Jan, 1842—47 34,74
Mill., 36.98, 39,06, 39,50, 40,66, 40,42, oder Mai 34,37, 35,12, 39,27,
40.14, 39,97, dagegen 1847 37,55. Oder man vergleiche die monat-
lichen Maxima und Minima: 1842 war das Maximum 36,92, 1346 41.95,
das Minimnm resp. 32,95 und 38,50. In dieser ganzen Periode war der
Disconto fast immer unter 4, lange Zeit selbst unter 215 und 2 Proc. ge-
wesen. 1845 und 46 begann die Speeulation sich immer mehr auszu-
dehnien, der Disconto zu steigen.  Die Ernte von 1846 war schlecht,
und unmittelbar nachher begann das Steizen der Getreidepreise , von c.
45 sh. im Aug. anl iiber 60 sh. his Ende ddes Jahres, also um 33 Proc.
und von da his in den Mai auf 102 sh., also um naheza 70 Proe. Die
nothwendige Baaransfuhr verhunden mit einem Riickschlag von der iiher-
trichenen Speculation [iilirte zure Krisis des Jahves 1847, Wihrend die
Notencirculation noch his Ende 1346 in der Zunahme begriffen war, be-
gann der Baarfonds schon im September langsam abzunehmen, schwand
abier hesonders in den 4 ersten Monaten 1847 dahin.  Auch die Noten-
cirenlation. welche, was die der Bank von England allein hetrifft, schon
Mitte oder im Herhst 1346 abgenommen hatte, wurde jetzt kleiner, aher
erst nachdem die Geschiftsstockung siclr weiter verhreitete, und cine sehr
hedentende Abnahme hegann sich erst nach der Aprilkrisis zu zeigen,
und gleichzeitig mit dem rapiden Sinken der Getreidepreise im Sommer
18347 immer stirker zu werden. Die Stivke der Abnahme war aber
nicht bei allen Banken eine gleiche.  Die Cireulation der Bank von Eng-
land nahm sehr bedeutend ab, weil ihre Noten zum Theil in den Kreisen
der | dealers cuvsiven.  In Iirland walteten hesondere Verhiltnisse oh.

Es war in 10000ten Pfd. St. die Notencireulation
B. v. England. Engl. Landb. Schott. B. Irl. B. Zusammen.
1846 1847 1846 1847 1846 1847 1846 1847 1846 1847
Dec. 1840 46 21,08 2063 767 7,66 354 379 740 752 39,44 39,60

Januar 217 2163 790 794 5,18 360 T4l 726 4066 4042
Februar 21,11 2041 THR T, S08 A50  T47 03 3924 3870
Murz 203> 20000 T.69 779 902 336 T4 670 3850 374
April 2028 2101 84 =02 0 310 340 T5E 652 995 5800

W
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B. v. England. Engl. Landb. Schott. B, Irl. B, Zusammen,

1846 1847 1846 1847 1846 1847 1846 1847 1846 1847
Mai 21,23 20,14 7,92 787 340 352 742 6,02 39,97 3755
Juni 20,55 19,08 758 747 351 365 697 H46 38,62 85,66
Juli 21,28 1946 750 737 339 350 669 526 3886 35,59
August 21,64 19,61 742 7,25 3,37 346 648 510 38882 38541
September 21,19 18,92 1752 7,13 345 350 6,59 5,06 88,75 34,60
October 21,19 1918 793 742 367 856 7,25 536 40,04 3552

Man wird hier namentlich beobachten, dass die Verminderung der
Landbanknoten sehr langsam und allmilig Statt findet. Bis April zeigt
sie sogar eine Zunahme, dann beginnt eine langsame Abnahme: im April
nur 20000, wird die Dilferenz gegen das Vorjahr ganz stelig grisser, im
Oct. ist sie schon 510000, Ende des Jahres betrug sie sogar 1350000.
In Schottland ist die Zunahme Anfangs des Jahres noch continuirlich,
wird aber progressiv geringer. Der Umschwung tritt erst mit Oclober
ein. Ende des Jahres war die Differenz schon 650000 £ gegen nur
110000 im Oct. Vom Herbste an wirkten gemeinsam auf die Circulation
des kleinen Yerkehrs, den der englischen Landbanken und Schottlands, Ab-
nahme der Geschifte und Beschiftigung der consumirenden Classen und
Fallen der Getreidepreise. — Es wiirde von Interesse sein, nach den ein-
zelnen Appoints die Abnahme zu untersuchen. Doch liegen mir darauf
beziigliche Materialien augenblicklich nicht vor. Dagegen kann ich nach
Newnmarch einige Notizen iiber die Bank von England-Circulation in die-
ser Beziehung geben.  Hier dauert die Zunahme der kleinen Noten zu
3 und 10 Pfd. St. linger an, als die der grossen, von 20—100, 200—500,
1000 Pfd. St. und Bankpostbills, Z. B. war die Circulation von Noten zu

HE 10&£ Zus. 20 200 1000 Posth. Zus. Summa
27.Sepl. 1345 5,78 3,95 9,73 6,19 1,69 3,00 1,00 11,88 21,61 Mill.
26. ,, 1846 5,91 3,97 9,88 5,71 1,66 2,71 0,91 10,89 20,77
2h. ., 1847 5,63 3,63 9,16 5,28 1,42 2,22 0,82 9,74 18,90

Gegen das Vorjahr zeigen noch im Mirz 1847 eine Vermehrung die
5 £ Noten, schon eine kleine Abnahme die 10 £ Noten, und bei den
Noten der hohern Appoints wird diese Abnahme progressiv grisser. Im
Juni dndert sich das Verhiltniss zu Ungunsten der grossen Noten noch
mehr. -Auch ist spiter die Abnahme der kleinern Noten geringer wie
die der grossern. Vergleicht man Juni 1847 mit December 1846, so
zeigl sich!

1 Tooxs VLI p. 560.
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o0& 10& Zus. 20£ 2004£ 1000 £ Bills, Zus.  Summu
Dec. 46 5,76 3,80 9,56 557 1,62 287 0,88 1095 20,51
Juni 47 552 3,62 9,14 516 147 228 0,76 9,68 18,82
Abnahme 024 0,18 042 041 015 059 012 127 169
od.inProc. 4,16 474 439 736 9,26 20,55 13,63 11,60 8.73
Man sieht hieraus, dass die Abnahme ganz vorzugsweise auf die
grossen Noten [illt, die unter ,dealers” cursiren, wihrend die Noten im
Consumentenverkehr viel weniger stark abgenommen haben. Anfang
1343 zeigt sich dagegen immer noch eine Abnahme der letziern, als die
erstern schon wieder zunahmen  Es sind eben ganz verschiedene Func-
tionen, welche diese Noten leisten. Die kleinen dienen als eigentliche
Umlaufsmittel an Geldes Statt, im Kleinverkehr zu Vermaogensiiber-
tragungen, die grossen im Grosshandel zu Capitalibertragungen. Die
Bewegungen in dem letztern reagiren auf den Kleinverkehr, wir finden
daher die entsprechende Zu- oder Abnalime der kleinen Noten erst der-
jenigen der grossen Noten folgen, aber sich in viel geringeren Dimen-
sionen haltend. Die grossen Schwankungen in der Circulation treffen auf
die grossen Noten, die kleinen bleiben davon fast unberiibrt. [nnerhalb
eines fast 12jihrigen Zeitraums von 1845 — Sept. 1856 waren an vier
Terminen im Jahre die Maxima und Minima der Notencirculation der
einzelnen Appoints: (4 Nullen fehlen).
Y 10 Zus. 20£ 200 1000 Postbills Zus. Summa
Max. 6,77 420 1095 646 207 3,82 1,46 13,73 23,95
Min. 4,96 3,30 826 490 1,29 1,78 0,76 937 18,10
Differ. 181 090 269 1,56 0,78 2,04 070 436 585
od.inPr. 26,75 21,43 2457 24,15 37,7 53,4 48 31,75 24,43
Dabei ist aber nicht zu ibersehen, dass innerhalb dieses Zeitraums
die grossern Noten wiederholentlich stark auf- und abschwanken, und
keine Regelmissigkeit zeigen, wihrend die Ab- und Zunahme der klei-
neren Noten innerhalb Kirzerer Zeitriume wenig bedeutend ist, dagegen
sich eine nachhaltige Zunahme den ganzen Zeitraum hindurch beobach-
ten lisst. Diese Beobachtungen werden noch vervollstindigt durch
einige Nolizen iiber das Schwanken der Wechselcirculation, im Anschluss
an die bieriiber schon frither gemachten Bemerkungen (oben sub. IV.)
Die kleinen Wechsel haben hier vielfach ganz den Character von Noten
im Consumentenverkehr, und ihre Menge unterliegt den nemlichen ste-
ligen Gesetzen, den gleichbleibenden Bediirfnissen dieses Verkelrs.
Durchschnittlich 22 £ 6 sh. wiirden sie nach ibrer Grosse etwa den
20—100 £ Noten entsprechen. Die Mittelwechsel entsprichen etwa den
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200—500 £ Noten, pr. Wechsel im Durchischnie 127 £, die grossen
Wechsel den 1000 £ Noten, pr. Wechsel 1055 £ 18 sh.  Bezeichnet
man diese drei Sorten Noten und Weehsel mit 1. 11, 111, su schwankten
im Jahre 18471

1. 11. 111
Wechsel Noten W, N. W, N
Maximum 5,23 5.6 26,68 1,48 47.30 2,75
Minimum 4,80 5,16 2348 1,31 3440 222
Differenz 043 039 3.20 0.17 1290 0,53
in Proc. 3,22 6,9 12 1146 20,20 1927

Obgleich man diese Zahlen nieht divect mit einander vergleichen
kann, namentich auch wed die Angalien fiie die Wechsel die in cinem
Quartal durchschnittlich eveirten Wechsel hetreffen, die fir die No-
ten dagegen sich aul vier Tage, allerdings Normaltage, beziehen, so zei-
gen sie doch sehr hemerkenswerthe Analogien,

Es sei mir noch gestattet aul die sehir denkwiirdige Epoche um das
Jahr 1852 hinzuweisen. wo der Baarhestand der englischen Bank eine
nie gekannte Hole erreichte.
schen Acte in den Stand  gesetzt, ilwven Notenumlaul erheblich anszu-
dehunen.  Und allerdings fand auch eine Vermehruug der Noten dieser
Bank Statt, wenn auch nicht entfernt in dem Veehiiltuisse der Vermelrung
des Baarbestandes,  Allein dieselbe tiflt zum grissten Theil aul” die
grossen Noten.  Die kleinen Noten uud die der Landbanken und sehott.
Banken nahmen nur wenig zu.  Folgende Monatsdurchschuitte bezeich-
nen den Maximal- uud Minimalnotenumlaul der Bauk von England, sowie
den gleichzeitigen Baarbestand und engl. Landbanken- und sehott. No-
tenumlauf,

Die Bank wurde daduvel unter derv Prrr-

B.v. England  Engl. Schott. Max. w. Minim.

Noten Baar  Landb. Banken d. Landb. Schott, B.
1851. 9. Aug. 21.63 1388 6.00 3,15 17.Mai 6,65 29. Nov. 3,59
— 27.Dec. 1990 17,04 605 836  G.Sept. 5,79 22. Marz 3,03
1892. 7. Aug. 2476 21,81 629 3.30 30.0ct. 6,95 27. Nov. 3,90
— 20.Mirz 21,34 1952 6.13 3,08 20.Mirz 6,13 20, Mirz 3,08
1853.6.Aug, 256,07 17,76 6,71 3,75 29.0ct. 7,23 26. Nov. 4,20
— 24.Dec. 22,11 1542 687 411 3. 8epl. 6,63 19, Mirz 3,44

Der grosse Aulsehwung der Notencirculation der Bank von England

beginnt bereits im April 1852, von da an wird die Differenz zwischen der
Notenmenge des Jahres 1852 und des Vorjahres immer grisser und sl

Y Tooke 1. 5‘;‘}, :19:.’.’.
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im December am bedeutendsten, 4 Mill.; eine stivkere Vermcehrung des
Notenumlauls der engl. Landbanken beginnt erst mit August und die
Dilterenz mit dem Vorjahr ist im Febr. 1853 am grossten. Betrachiel
man aber die Appoints, in welchen die Yermehrung der Noten der Bank
von England Statt fand, so sind es weit iiberwiegend die grissern, z. B.

8 10&  Zus. 20-100 200-500 1000 Postb. Zus. Summa
27, Dec. B1,,.5.38 | 8;96, 8,94 5,38 1,62 2,79, (1,05 10,83, 19,77
24, ., H2. 593 394 992 641 2,07 3,82 142 13,73 23.05
Zunahme 0,60 038 098 1,03 045 1,03 037 290 3,8%
Procente 11,2 10,7 10,9 19,1 278 369 352 268 1906
31. Dee. 53. 6,30 3,99 10,30 5,90 1,74 3,16 1,17 11,95 22.25
Zu-u. Abn. +1‘l 3240,0540,38—0.51—0,33—0.67—0,25 — 1.78 — 1.40
Procente b4+13+38—8 —16—17,6—17.6 12,9 — 5.9

Also zuerst starke Zunahme der grossen Noten des Grosshaudels,
dann allgemeine Thitigkeit im Lande und hierdureh Vermehrung der
kleinen Noten.

Fasst man einen lingern Zeitraum in's Auge, so wird man eine ge-
wisse Gesetzmissigheit des Notenumlauls nicht verkennen konnen. Wir-
kung gewisser Verhilinisse des wirthschaftlichen Lebens, begleitet er in
seinen Bewegungen den Aufschwung und den Verfall desselben.  Wir
kinnen an ihm daher wieder Studien iber die Lage der grossen Mass¢
der Bevilkerung machen.  Wenn er im Ganzen die Tendenz hat, alhni-
lig grosser zu werden, so schen wir ihn doch zeitweilig Halt machen.
eine Ahnalime wieder eintreten.  Seine Bewegung folgt dem Naturge-
selze, denn so kounen wir es wohl neunen, dass aul jeden Aufschwuny
eine Reaction folgt, dass der menschliche Wollstand nicht ununterhwvochen
im Wachsen ist, sondern der Mensch, um nachhaltig einen Schritl vor-
wiirts zo machen, zwei Schritte vorgehen und einen wieder zuviiek
schreiten muss.  Iin Folgenden will ich eine Uebersicht iiber die monat-
lichen Maxima und Minima des schotl. Notenumlaufs geben, weil dieser
woll weniger von stirenden gesetzgeberischen Massregeln hertilirt wor-
den ist und das schottische Bankwesen seit geraumer Zeit principielle
Verinderungen nicht erfabren hat. Daneben dritcken die Zahlen des
irlindischen Notenumlaufs deutlich den furchthaven Umschwung aller
Verhiltnisse aus, welchen das Land erlitten hat.
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Schott. Notenuml. Irl. Notenuml.
Maxim. Minim. Maxim, Minim,
Mirz

1834. Nov. 3,45. April 2,84,  Febr. 5,62. Aug. 4,65.

1835. » 341. Marz 2,86. s 00,60 » 4,56,
1836. . 5,60, » 2,95,  Nov. 5,86. s EDRL2s
1837. » 0,46,  Apr. 2,86. Jan. 5,63. v LRE,
1838. Dec. 3,64. Marz 2,93. Dec. 6,46. Sept. 5,00.

1839.  Nov. 3,59. A O Jan. 6,406. 5 4,96.
1840. wwi TOA %oga (] W D98 Aug. 4,63.

1841. 11. Dec. 3,45. » 2,94, 13. Nov. 5,94. 18. Sept. 4,81,
1842. 10. ,, 3,09. 30. Apr. 2,59. 5. Febr, 5,81. 23. Juli 4,57.

1843. 9. ,, 3,17. 1. ,, 2,46. 11. Nov. 5,92. 29. Sept. 4,68.
1844. 7. , 3,49.30.Mirz2,61. 7. Dec. 6,85. 17. Aug. 5,37.
1845, 6. ,, 3,80.29. ,, 2,95. 8. Nov.7,82. 13. Sept. 6,26.
1846. 5. ,, 4,00.28. ,, 3,02. 5. Dec. 7,84. 15. Aug. 6,48.
1847. 4. ,, 3,73.27. ,, 3,36. 30. Jan. 7,26. 11. Sept. 5,05.
FER8. U2 08,6 22 A pr 2,98, 200 " BR300 2.
1849. 1., 3,50.21. ,, 290. 3. Nov. 469. 8. , 88l

1850. 30.Nov.3,09. 23 Marz2,99. 2. ,, 4,99. 10. Aug. 4,08,
1851.29. ,, 8,59.22. ,, 38,03. 29. , 4,85, 6. Sept. 3,97.
1852.27. ,, 3,90.20. ,, 3,08. 25. Dec. ,68. 7. Aug. 4,40.
1853.26. ,, 4,29.19. ,, 3,44 24. , 645. 6. , 5,16
1854.25. ,, 4.45.15.Apr.3,83. 18.Febr.6,79. 2. Sept. 5,58.
1855.24. ,, 4,566.14. ,, 3,74. 22.Dec. 704. 1. ,, H59.
1856.22. ,, 4,44.12. ,, 3,78. 22 Nov. 743. 30. Aug. 6,04.

Die schottische Circulation ist in der Zunahme begriffen bis 1837,
wo sich im Frihjahr die Wirkungen der Krisis bemerkbar machen.
Ebenso spiegell sich die Wirkung der Krisis von 1839 im Notenumlauf
sichthar ab. Mit 1842 beginnt ein nachhaltiger Aufschwung, welcher
ununterbrochen bis Sommer 1847 dauert, im Herbste darauf zeigt sich
die Wirkung der Krisis. Die flauen auf 1848 folgenden Jahre zeigen
kaum eine Verinderung der Notenmenge. Dagegen beginnt eine starke
Vermehrung mit 1852, welche das Jahr 1854 kaum aufhalten kann. Die
Gedriicktheit des Capitalmarktes seit jener Zeit zeigt sich im vorigen
Jahre noch fast gar nichl. Kaum eines Commentars hediirfen die prig-
gnanten Zahlen der irischen Circulation, der ungeheure Umschwung nach
dem Hungerjahre 1846—47. Diese Zahlen, die ,trocknen Zahlen,*
»sprechen Binde.*
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In ganz iiberzeugender Weise wird unsere Ansicht, dass die Quan-
titat der umlaufenden Noten Wirkung und nicht Ursache bestimmter Vor-
gange im wirthschaltlichen Leben und Verkelr und danach bestimmter
Bewegungen der Waarenpreise ist, durch die héchst interessante Er-
scheinung der Geselzmissigkeit in den Schwankungen der Notencircula-
tion im Laufe eines Jahres bestitigt. Diese Geselzmissigkeil ist ganz
unverkennbar vorhanden. lhrem Begriffe gemiss schliesst sie aber
Willkiihr, Belieben aus, und muss man sich also zur Anerkennung der
Existenz solcher gesetzmassigen Erscheinungen bequemen, so scheint
mir die Currencydoctrin gar nicht mehr za halten zu sein.  Denn sie he-
ruht recht eigentlich aat der Idee einer ,,Macht* der Banken, auf die Cir-
culation zu wirken. Hatten die Banken eine solche ,Macht,* , beliebig*
ihren Notenumlauf ,auszudehnen und zusammenzuziehen*, warum , be-
liebte* es ihnen denn stets z. B. im Herbst den Notenumlauf auszu-
dehnen, im Frihjahr ihn zusammenzuziehen? Warum erscheint denn
doch immer zn ganz bestimmten Zeiten des Jahres ein grisserer oder
geringerer Notenumlauf? Wie will die Currencytheorie mit ihrer sup-
ponirten Willkithe dies erklaren? Die gleichformige Wiederkehr eines
grossten und kleinsten, eines wachsenden und abnehmenden Notenum-
laufs, mit einem Worte die Gesetzmissigkeit der Bewegung desselben lisst
sich nur auf die Wirkung gleichformiger und wesentlich gleichbleibender
Ursachen zuriickfiihren. Wenn die Ursachen sich dndern, so wird auch
in der Menge der Noten eine Verinderung vor sich gehen. Wenn man
aber nachweisen kann, dass die Verinderung in den Ursachen die [rithere
gewesen ist, so wird man nicht daran zweileln, was als Ursache und was
als Wirkung anzusehen ist. Der obige Riickschluss von gesetzmissiger
Bewegung der Notenmenge auf gleichformig wirkende Ursachen ist ge-
wiss gerechifertigt. Kann aber die Currencytheorie den Anspruch
machen, dass die Willkiihr, welche sie den Banken im Verhiltniss zum
Notenumlauf zuschreibt, von uns als eine solche Ursache der angegebenen
Art anerkannt werde? Fiir unsere Ansicht bilden diese Geselzmiissig-
keiten ein Hauptargument. Fiir die Currencytheorie bleiben sie uner-
klarlich oder es wird aus ihnen ein Vorwurf gegen die Banken herge-
nommen, Wir finden die gleickformigen und regehnissig wirkenden
Ursachen, gleichsam die bewegenden Krifte, auf welche wir schliessen,
in den regelmissig wechselnden, aber im Ganzen gleichbleibenden und
stets zur nemlichen Zeit wiederkehrenden Bediicfnissen des Verkehrs,
in welchem die Noten dienen.

Gigart, der schon mehrfach erwihnte ausgezeichnete Schriftsteller
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iiher Bankwesen, hat sich hesonders win die Erkenutniss dieser |, Gesetze
des Notenumlaufs™ verdient gemacht.  Er bemerkt dariitber: .,Wenn un-
sere statistischen Notizen chronologische Facla enthalten, so werden mit-
unter neue und hochwichtige Walwheiten dureh die hlosse Beobachlung
entdeckt, dass hestimmte Facta zu gewissen Perioden wiederkehren.
Wenn wir uns einer Gleichlformigkeit in der Wiederkehr gewisser Ereig-
nisse vergewissert laben, so nennen wir diese Gleichformigkeit ein
Gesetlz. So werden die Gleichformigkeiten, welche man in den Todes-
fillen der verschiedenen Altersclassen angetroffen hat, jetzt die Gesetze
der Sterblichkeit genannt. — Man nelime die monatlichen Returns der
Cireulation wilwend einer lingern Periode von Jahren ins Auge und
suche durch Beobachtung zu entdecken, ob die verschiedenen Verin-
derungen dureh irgend welche hestimmte Ursachen oder Principien
regiert werden, nnd sich davon zu iiberzeugen, ob die lelzteren gleich-
formig in ihrer Wirkung sind.  Sollte man nun entdecken, dass die Ver-
anderungen der Notenmenge dureh irgend welehe gleichformige Ursachen -
vegulirt werden, so wird man diese die Gesetze des Geldumlauls (eur-
rency) nennen. !

Mit der Circulation der Bank von England beginnend , so wird die-
selbe von einigen besondern Umstinden heeinflusst, wodureh sie sich von
der aller andern Banken von vorne herein unterscheidet. Die Bank hat
die Auszahlung der Staatsschuldzinsen zu besorgen, welche im Januar,
April, Juli und October fillig sind.2  Deshalh kommen um diese Zeit
immer momentan mehr Noten der Bank in Umlauf, so dass dieser in der
Regel in den genannten Monaten am hichsten ist.3 Da aber zugleich
alle Summen unter 5 £ in Sovereigns ausbezahlt werden miissen, so hai
der Baarhestand gleichizeitig die Tendenz abzunehmen, wenn der Noten-
umlaul zunimmt, also ein arger Verstoss. welchen die Verbindung der
Bank mil dem Staate gegen die Principien der Currencytheorie hervor-
ruft.d Diese Erscheinung ist neuerdings an dem Baarfonds weniger
deutlich zu erkennen, weil derselbe iu Folge der Goldentdeckungen und

1 Stat. Journ. XVIL (1854) p. 297. XV. . 307. Vergl. itber die Circulation der
verschiedenen Banken Gineamt's Aussagen vor der Commissiou v. 1841 Banks of
Issue. Sodann seine Aufsiitze im Stat, Journ, iiber Irland XV, p. 307 #., engl. Land-
banken XV7Z. 289 7., Schottland X7X. (1856) 144 #.

2 Consals 3y, Jan. u. Juli, reduced, 3 w. 81/, %, April n. Oct.

3 Ginpant, N. 917, B. of Issue. 1841.

¢ Ebendas. N. 918, Im Durchschnitte v. 1834—39 sollen dazu 300,000 £ ge-
braucht worden sein.
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der Bewegung der Hoards ein viel stivkeres Schwanken zeigl.  Gang
regelmiissig zeigl sich eine Abnalme des Notenumlaufs gegen Ende des
Jalives, theils weil besonders viele Regierungseinkinfte um diese Zeit
in die Bank fliessen, theils weil die Geschafle hier allgemein einge-
sehriinkt zu werden pllegen.t  Die geringste Menge Noten ptlegt im De-
cember im Umlauf zu sein, trotz der Vorschiisse, welche die Bank vor
der Zinszahlung der Staatsschuld aucl in diesem Monate zu machen
pllegt (quarterly advances).®  Zugleich pllegt der Baarvorvath in diesem
Monate zuzunehmen, weil die Londoner Banken viel Gold in die Bank
schicken.®  Also wieder ein Verstoss gegen die Currencytheorie.  Jene
vierteljihrigen Vorschiisse tragen zu einer Verminderung der Sehwankun-
gen beid  Im Uebrigen ,ehbet und fluthets die Notenmenge viermal im
Jahre, indew sie unmittelbar nach den Dividendenzahlungen stark zu-
nimmt, dann abmimmt und wieder steigt bei der niichsten Zinszahlung.
Diese Beobachtungen legte Guusarr schon im J. 1841 vor der Commis-
sion uieder.  Da die Ursachen sich nicht geiindert haben, so ist die Be-
wegung des Notenumlaufs ziemlich gleich geblieben.  Einiger Einfluss
muss dew durch die Goldimporten beforderten Aufschwung der Specu-
lation uud des Verkelws auch aul die Notenmenge zugestamlen werden.
Neben dem December pllegt auch der Juni einen kleinen Umlaul aulzu-
weisen, welcher mitunter selbst den des erstgenannten Monats nicht ein-
mal erreicht.

Ueber die Circulation der Landbanken bemerkte Giisarr 1841
Folgendes: Ihr allgemeines Geselz ist, dass sie im August am niedrigsten
ist, von da his zum April steigt, hier den hichsten Stand evreicht und
dann wieder bis zum Aungust abnimmt.  In Geldklemmen wie 1836 und
1839 zeigen sich davon Abweichungen, welche nur heweisen, dass es in
der Macht der Landbanken nicht steht, zu ihrer Evleichterang ihre Cir-
culation auszadelmen. Innerhalh verschiedener Jahre wird die Menge
der Landbanknoten von dem allgemeinen Zustande des Handels beein-
flusst.  Steigen dadurch die Waarenpreise nicht, so werden zum Um-
satze grosserer Waarenquantititen mebr Noten erfordert; steigen auch
sie, so sind nm so mehr Noten zur Bewiltigung der Umsitze nothwendig.
Die gleich zu hesprechende irlindische Notencireulation liefert hierfiiv
den besten Beweis. Locale Ursachen reguliren die Circulation der
Landbanken, weshallh sie nicht von den fremden Wechseleursen geleitet

! Ebendas. N. 919. 20. 2 Ebendas. N. 914, 926.
i Ehenias. N, 921—25.
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werden kann.!  Seit jener Zeit hat die Circulation der Landbanknoten
hedeutend abgenommen, und durch das Eingehen mancher Banken oder
durch das Aufgeben ihres Emissionsrechts Seitens vieler, durch die Er-
richtung und Ausdehnung der Zweighanken der Bank von England be-
sonders in einigen bedeutenden Stadten und Handelsplitzen hat der
Character und die Bewegung der Nolen ein etwas anderes Geprige an-
genommen, indem andere Ursachen in demselben jelzt mehr zum Vor-
schein zu kommen vermogen. Am hdchsten pflegt jetzt der Notenum-
lanf im October zu sein, bis December zu sinken, im Januar wieder zu
steigen, dann zu fallen bis Mirz, stark zu steigen im April und Mai,
daraul bis August ab- und bis October wieder zuzunehmen.

Irland hat als reines Ackerbauland den kleinsten Notenumlaufl im
August und September unmiltelbar vor der Ernte und dem Beginn des
Vieh- und Schweinefleischhandels. Dann steigt er und pflegle [vither
im Januar den hichsten Stand zu erreichen. Das Anwachsen fand be-
sonders in den Lindlichen Districlten Statt und wegen der einzelnen klei-
nen Umsitze in Noten zu kleinen Betrigen. Vom Februar an datirt dann
die sinkende Richtung.? Seit dem Hungerjahre 1846—47 und der
enormen sich daran kniipfenden Auswanderung pflegt dagegen jetzt, be-
sonders in Jahren wo Irland sehr leidet, das Maximum der Cireulation
schon in den November zu fallen, indem die Bebauer des Bodens genithigt
waren, ilre Ernte rascher loszuschlagen. Die Nachfrage nach Noten
stellte sich frither ein.3  Die Noten unter 5 £ pflegen im Januar der Pro-
ductenverkiufe wegen einen grossern Theil der Circulation als im Au-
gust auszumachen.® Das ausserordentliche Elend des Landes spiegelt
sich in der starken Abnahme der Notencirculation ab. Im Durchschnitt
betrug dieselbe 1846 7,26, 1847 6,01, 1848 4,83, 1849 4,31, 1850 4,51,
1851 4,46 Mill.®>  Das schlimnste Jahr 1849 zeigt die niedrigste Cir-
culation.® Seitdem ist dieselbe wieder im Wachsen und betrug 1856
6,60 Mill. Die kleineren Noten haben sich relativ stirker vermindert.
Im Januar 1846 betrugen sie 58,94 Proc., im Aug. 54,33, 1849 resp.
50,72 und 44,95 Proc. der ganzen Circulation, ein Zeichen, dass das

1 Ebendas. N. 911—16. 2 Stat. Journ. XV, 307. * Ebendas. p. 517, 18,

4 Ebendas. p. 308. 318. * Stat. Journ. p. 308. 9. 11,

& Tch habe hier nur den Factor der Abna‘me der Umsitze beriicksichtigt, weil
dies das hier gerade interessante Phinomen ist, natiirlich muss auch ein niedriger Ge-
treidepreis, wie er damals im allgemeinen herrschte, zur Abnahme der Noten mit bei-
getragen haben.



141

Elend hauptsichlich die kleinen Bebauer des Bodens betroffen.! Zwi-
schen den Ziffern der irischen Circulation sind manche merkwiirdige
Dinge zu lesen.

= Am interessantesten [iir unsere Zwecke ist das Studium der Gesetze
des schottischen Notenumlaufs, da hier seit geraumer Zeit keinerlei sti-
rende Verinderungen Platz gegriffen haben, sondern Alles ruhig sich ent-
wickeln konnte. Der Notenumlauf ist regelmissig im November am
hochsten, sinkt dann gleichmissig bis Mirz, wo er am niedrigsten, er-
reicht Ende Mai oder Anfang Juni einen zweiten Hohenpunct und sinkt
dann langsam und gleichmissig bis September. Die Regelmissigkeit ist
ganz ausserordentlich. Seit 1834, wie die Tabelle 8. 136 zeigt, war das
Maximum ausnahmelos im November, das Minimum im Mirz und April.
Beide Monate haben fast gleiche Notenmenge. In den Mai und Novem-
ber fallen eine Menge besonderer Zahlungen, wie Zins-, Annuititen-, In-
teressenzahlungen fir die Depositen des Landvolks, Lihne n. s. w.?
Bekanntlich werden in Schottland solche Zahlungen alle in Banknoten
gemacht, nicht in Checks wie in England. Die Summe der in diesen
Zeiten, freilich nur wenige Tage, in Umlaul befindlichen Noten wurde von
Bramr 1841 auf 7 Mill. angegeben3, welche dann auf die monatliche
Durchschnitisziffer einen bestimmenden Einfluss ausiiben. Einige wei-
tere Bemerkungen iiber den schottischen Notenumlauf verspare ich mir
aul den Anhang.

Folgendes sind die Resullate, welche ein Practiker, wie GrLparr,
aus der Existenz von Gesetzmissigkeiten zog. .,Die Bank von England
wird von gewissen Geselzen geleitet, welche auf die Landbankeirculation
keine Anwendung finden: diese wird von ihr eigenthiimlichen Gesetzen
geleitet; und ebenso verhilt es sich mit der schotlischen und irischen
Circulation.  Alle diese Circulationen werden von gleichformigen Ge-
selzen geleitet, wie sich darin zeigt, dass sie beinahe denselben Punct
zu derselben Periode des Jahres erreichen. Man kann daher kein
System einfithren, durch welches alle diese verschiedenen Circulationen,
geleitet wie sie werden durch verschiedene Geselze, in ein einziges
System verschmolzen wiirden. Ein solches System wiirde in Wider-
spruch mit sich selbst sein und das schine jetzt bestehende System der
Landbanken zu zerstéren streben, ein System, das so viel zum Gedeihen

! Ebendas. p. 326. 318,
? Stat. Journ. XLX. 151.
8 Banks of Tssue. 1841, App. N. 21, p. 8083.
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des Landes heigetragen hat, und das, dareh Emplangualime des iihor-
schitssigen Capitals der verschiedenen Districte und durch Hingahe des
Capitalz zur Ermuthigung des Handels, alle natiiclichen Hillsquellen des
Laudes eroffuet und die Gewerbthitigkeit der Nation in Bewegung setzt,
und ibr zar selben Zeit ein civeulivendes Medium lielert, das sich ans-
delnt und zusammenzieht, gerade wie es in jedem Districte von dem
Handel und Ackerhan desselben gefordert wird.  Diese Ansdehnungen
und Zusammenziehungen finden zu verschiedenen Perioden im Jabre in
den verschiedenen Districten Statt, Die Civenlation delint sich ans, wenn
es die Beditefnisse des adels ecfordern, und nimmt wieder ab, wenn
die Noten nicht Linger gebraneht werden. leh denke. dies schine
System hat in hohem Grade Ackerbau, Handel, Berghan and die allge-
meine Gewerhthitigkeil der Nation hefardert, und gleiche Vortheile kim-
nen von einer einzigen Zettelbank nieht hewirkt werden.*!

Es wird denn auch von allen Privatbankers vor den Committees des
englischen Parlaments wiederholentlich ansgesprochen. dass sie nicht
eigenmichtig ihven Notenumlanl auszudehnen oder zusam-
menzuziehen vermichten, dass die Grisse desselben von den her-
vortretenden Bediivfissen des Verkelrs hestimmt werde, dass ihre Noten
grossentheils dem Detailverkebr dienen.  Es ist Dhereits im Vorher-
gehenden aus den hierauf beziglichen Zengenaussagen so viel mitgetheilt
worden, dass es unndthig ist, sich noch linger dabei aufzuhalten.2

Man war in die Theorien des Bullionreport und der Currencytheorie
allmillig so vervannt, dass Tooke sich selbst Mithe geben musste, nnr den
Einfluss von Missernten aul die Preise des Getreides einmal wieder zu
constatien.  Die Currencyschule ist iu den Fehler verfallen. Ursache
und Wirkung zu verwechseln, dies hahen Tookg, Frirarros, WiLsox ihr

1 Ebendas, N. 941, — Der Aufsatz Grnant's iiber die Landbanken findet sich
wrtlich aufgenommen in Tooxe VI H66—R3.  Gerade die localen Bediirfnisse kanu
nur ein System kleiner Banken befriedigen. Es ist einer der Fehler der T'rrr’schen
Acte, dies zu ignoriven. So erhilt z. B. die Bank v. England durch sie die Erlaubniss,
ihre Notencirculation um 66,66 Proe. der ausfallenden Landbankeirculetion auszu-
dehnen. Aber dies nutzt nichts, denn das locale Bediirfuiss, das die ausgefallenen No-
ten durch neue ersetzt verlangte, wird dadurch keineswegs befriedigt.

2 Banks of Tssue 1840, Lovp N, 27. 83. — Vgl auch Tooxr IT7 227 ., wo-
selbst vicle Ausziige aus dem Zeugenverhor von 1840 —41; p. 232, Al the country
bankers examined concwr in stating that they have nat the poirer by loans ar discounts
beyond the ordinary transactions of the nefylbowrliond to evtend or contrae? thie
Tocal civenlation of notes, or to influence prices.”
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nachgewiesen. Tooke konnte daher schiiesslich den Fundamentalsatz
aufstellen: . dass die Waarenpreise nicht von der Menge des
Geldes abhangen, verstehe man darunter den Belauf der
Banknoten oder des gesammten cireulivenden Medinms, son-
dern dass gerade nmgekehrt der Belauf des cireulirendon
Medinms die Folge (Wirkung) der Preise ist.*! Daraus enl-
wickelt sich dann der Satz, dass der Banker rein passivdem Publi-
cum gegenither steht, 2

Die Preise der Waaren im Grosshandel, — und diese konnen hier
zuniichst allein in Betracht kommen, weil nur sie von der freien Conenr-
renz, dem Principe; nach welchem die politische Ockonomie die Dinge
allein hetrachten kann, abhingen, — diese Preise hingen von der Kanf-
belihigung der als Kiufer dieser Waaren anfteetenden Personen al, —
Diese Kaafhefihigung mag in dem Besilze von edlem Metalle oder haa-
rem Gelde liegen, sie kann aber gerade so gut mittelst Credits erhalten
werden und in den Geldsurrogaten manifestict sein.  Die Banknoten hil-
den nur eine und sehwerlich die wichtigste Form der Geldsurrogate. Die
einseitige Bericksichtigung der Banknoten st daher nicht begreiflich.
Entweder lasse man hier den freien Spielvaum oder man suche auch die
andern Creditformen der Controle zu unterwerfen.  Daran kann freilich
Niemand denken.

Man vergesse aber hesonders nicht, dass im Banknotengeschilt von
Einfluss auf die Preise nicht die In-Umlauf-Setzung der Noten ist, son-
dern die mittelst der Noten gewilrte Kaufhefiligung, welche eben so
gut henutzt werden kann, ohne dass nur eine einzige Note wirklich in
Verkehr gesetzt wird.?  So lange Noten im gewohnlichen Verkehre noch
nicht vollstindig das Metallgeld verdringt haben. wird eine Vermehring
derselben im Umlanfe miglich sein.  Von der Hole und Art der einzel-
nen Appoints wird es abhiingen, wie weit Metallgeld iiberhaupt im Ver-

1 Tooxe IV. 207.

* WiLsox p. 18: ,, The public convenience and command of capital and circulation
are the cause — deposits and banlkers ure the mere cffect in the relative positions in which
each stands to the other; the former can allways act powerfully on the latter, but the latter
can at any time act but very feebly on the former. Und FrirarTox: ,Bankers have
neither the power to increase nor the will to reduce their {ssues. — It may rest with the
banker to issue, but it is the public, which cirenlate and without the concurrent action of
the public, neither the power nor the will to issue, can be of any avail ** p. 86,

¥ 8o sagt Fvrnarrox p. 130: | the contraction which affect prices isnot the con-
tractionof the issues, hnt that of the accommodations.®
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kehre von Noten ersetzt zu werden vermag. Dieser Austreibungs- oder
Verdringungsprocess kann rasch von Statten gehen. Wo Banken in
Concurrenz mit einander Noten ausgeben, wird jede sich bald einen
Rayon fiir ihre Notencirculation bilden. Sowie einmal die Noten das
Haupteirculationsmittel sind, kann von einer ,,ibermissigen Notenaus-
gabe'* oder einer Ueberschwemmung mit stets einlosbaren Banknoten
vollends nicht mehr gesprochen werden.

Es ist der Fehler der Currencytheorie und ebenso der den meisten
Gegnern der Banknoten zur Last fallende, dass sie die doppelte Function
des Geldes und der Noten, als Umlaufsmittel zu Vermigensiibertragungen
und als Capital zur Versinnlichung der Kaufhefahigung zu dienen, nicht
auseinander halten. — Von einer Vermehrung der Noten als solcher
Umlaufsmittel iber die Gebiihr hinaus kann keine Rede sein. Die Noten
als Creditform sind eine der vielen Gestaltungen, in welche der Credit
sich kleidet. Eine Verhinderung, diese hestimmte Form anzuunchmen,
wird nur dahin fithren, dass der Credit in anderen Formen erscheint,
und da man gegen den Credit als solchen nichts wird nnternchmen
magen, so ist auch das einseitige Vorschreiten gegen die Noten nicht zu
vertheidigen. !

SECHSTES CAPITEL.
FORTSETZUNG., 3. DIE PEEL'SCHE BANKACTE.

I. Wir haben im vorigen Capitel die Curveneytheovie bis zu der
practischen Forderung einer Trennung der Bank in zwei Departemente
verfolgt und miissen zugeben, dass dieser Fordernng Folgerichtigkeit
nicht abgestritten werden kanu, sobald man cinmal die Loyn'sche Defini-
tion von Geld anerkannt und die ausschliessliche Function des Geldes
und ‘der edlen Metalle, Umlanfsmittel zn sein. zugegeben hat.  Sir

! Vgl eine Correspondenz im Economist 7. Febr. 1857 p. 118, An dicser ganz-
lichen Verwechslung, dass es die Noten als Capital und nicht als Umlaufsmittel sind,
welche auf die Preise influiren, und deshalb nicht von einem allgem einen Preisstei-
gen durch Banknotenvermehrung die Rede sein kann, leidet besonders TELLKAMPP
und auch ScuvnzE.
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Rogert PEEL unlernahm es nun, diese bisher verletzlen oder unbeach-
teten Currencyprineipien in der Praxis einzufiihren vermittelst seiner
Bankacte vom Jahre 1844,  Die Anhinger der Currencytheorie und ilive
Gegner stimmen, wie wir bereits auseinandersetzten, in der Aufrechthal-
tung der Noteneinlsharkeit iberein. Diese unter allen Umstinden zu
bewahren, also Entwerthung der Noten zu verhindern, hat denn auch die
PeeLsche Acte zum Zwecke. Aber wie bereits im ersten Capitel bemerkt
wurde, es ist dies nicht der unmittelbare Zweck dieses Gesetzes.! Viel-
mehr setzt dasselbe die stricte Einlasharkeit bereits als die conditio sine
qua non fir Erreichung der Zwecke der Currencytheorie voraus, nim-
lich eine abweichende Werthstellung des ,,Geldes* der Currencytheorie
von der Stellung, welche der Werth eines ,,rein metallischen Geldes*
einnelimen wiirde, zu hindern. Dies Verlangen, welches in der Forde-
rung einer gleiclmissigen Bewegung von Baarbestand und Noten seinen
genauesten Ausdruck findet, kann man deshalb als den eigentlichen
Zweck der Acte bezeichnen. Sowie dieser daher nicht erreicht wurde,
musste man die Massregel als fehlgeschlagen ansehen, und alle Behaup-
tungen, dass die Noteneinlosbarkeit dadurch gesichert oder das Vertrauen
in die Noten dadurch gestirkt worden sei, kinnen daran nichts indern. —
Die Prev'sche Acte ist indessen eine so Lief eingreifende Massregel, dass
dadurch melr oder weniger alle Bankgeschifte berihrt werden, und
namentlich auch die Sicherheit der Bankverbindlichkeiten und darunter
auch der Noten afficirt werden und die Stellung der Bank von England
2u andercen Banken und im Geldmarkte eine wesentliche Modification er-
leiden musste. Es wird daher zuniichst zu zeigen sein, inwiefern der
anmittelbare Zweek der Acte erveicht worden ist, und sodann, welcherlei
Modificationen in der Stellung der Bank bewirkl sind, und inwiefern die-
selben die Sicherheit der Bankverbindlichkeiten und der Noten insbe-
sondere verstirkt oder gefilirdet hahen, was im achten Capitel ge-
schehen wird.

1. Die Peer’schie Acte Lheilt die Bank in ein sogen. Issue department
(Emissionsdepariement) und ein Banking department.  Ersteres allein
darl Noten ,emittiven,* d. L. dem Publicum oder dem Bankdepartement
zur Verfigung stellen, und zwar unter folgenden Bedingungen. Man
ging von dem Gedanken aus, dass der Verkehr Englands immer ein ge-
wisses Minimum von Noten der Bank vonr England bediirfe, unter welches
die Circulation von Baoknoten im Publicum nie sinken werde. Man

! Vgl oben 8. 7.
A. Waoxer, Lebre von den Bankeu. 0
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uahm dasselbe zu 14 Mill. Pfd. St. an. Es soll dies die Summe sein, welche
die Baukgouverneure versuchsweise bereits seil 1840 abgesondert hatten,
um zu sehen, wie eine solche Trennung Larbeiten wiirde.*!  Das Mini-
mum des etwa bekannten Notenumlauls war jene Summe nicht.  Denn
dies war ganz voriibergehend 15,451 am 22. Dec. 18402 dem Zeilpuncte,
wo regelmissig der niedrigste Notenumlaul der Bank Statt findet.  Seit
1799 war der Notenumlauf nicht so niedrig wie 14 Mill. gewesen. Noc
weniger kann diese Zalil also die ,,Durchsehnittsemission der nichst ver-
gangenen 20 Jahre** sein.®  Schon bei der Discussion im Unterhause im
Jahre 1844 wurde vorgeschlagen, die Summe hoher zu greifen, z. B.
16 Mill. von Alderman Tuowrson, ohne dass der Antrag durchdrang.?
Fiir diese 14 Mill. Minimalcireulation glanbte man nun einen Baarfomds
enthehren zu kinnen, und gestattete daher dem Emissionsdepartement
fir diesen Betrag Noten gegen einen gleichen Betrag Sicherheiten zu
verabfolgen.  Den grassten Theil der letzteren bildet die Schuld der
Regierung an die Bank, welche seit Riickzalilung eines Viertels im Jahre
1%34 11,015,100 PId. St betrng.»  Ob gerade dieser Theil der Siclier-
heiten im Falle der Noth am leichtesten lliissig zu machen wire, may sehr
dahin gestellt bleiben.  Diese 14 Mill. Noten bilden somit ein- fiir alle-
mal das Capital, welches die Bank aus dem Zettelgeschaft erlangl. Zwar
dacf die Bank bedingungsweise Noten gegen Sicherlieiten noch iiber 14
Mill. hinans emittien.  Wenn namlich aus irgend einem Grunde die
Notenemission einer englischien Landbank erlischt, so kann die Bank
durch Geheimrathsheschluss ermichtigt werden, ilre eigene Notenemis-
sion bis zu #/; der ausfallenden und von der Bankacte der betreffenden
Bauk selbst gestatteten Notenausgahe auf Grund von Sicherheiten zu er-
hihen.  Der Gewinn daraus fillt aber zunichst dem Staate zu.5 Warum
gerade das Verhiliniss von 2/y gewiihlt ist, weiss man nicht.  Es ist eine
jener willkithrlichen Bestimmungen , hinter denen man vergehens einen
Grund sucht.™  Die Bank ist dem zu Folge seit dem 7. Dec. 1855 er-
michtigh worden , statt 14 Mill. 14,475 zu emittiven.  Ueber diesen Be-

! Tookr 17, 529.

* Banksof Issue, 1841. App. N. 6. p. 273.

¥ BeHWEREMAVER a. a. 0. S, 104,

* Sitzung v. 24. Juni 1844. Vgl Econ. p. 3.

“det 5 Wl IV. c. 80, Vgl Giruant hist. and princ. . 96.

® Zuniichst, denn nach dem Gesetze wird er nur von der Provision von 180000 £
in Abzug gebracht, welche die Bank fiir die Verwaltung der Staatsschuld empfingt.

© Ngl Stat. Jowrn. XVII 308,
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irag hinaus darf die Bank Noten nur gegen edles Metall oder haares Geld
emittiven, und zwar darf hivchstens 1/, des gleichzeitig vorhandeuen Geld-
yorralhs, also 1. des gesmmmlen Baarfonds in Silber bestelen. Seil
August 1353 hilt das Emissionsdepartement gar kein Silber mehr.  Ja.
die Bank ist jetzt sogar verpflichtet, Jedermann aufl sein Verlangen
Banknoten gegen Gold znm Preise von 3 PId. 8t 17s. 9 d. p. Troy-Unze
Standard Gold abzngeben, . h. also nur 115 d. oder nicht ganz '/g Proc.
unter dem Miinzpreise, eine Differenz, welche mehr den Character einer
Zinsvergitung fie die Zeit, welche erforderlich ist, um Minzen geprigl
au erhalten, otwa 4 Wochen, hat.  Bekanntlich bervechnet das englische
Miimzamt keinen Schlagsehatz anf Goldmiinzen. Seil der Einfiihrung der
Pre’sehen Acte kann der Goldpreis daler so gut wie gar nicht schwan-
ken.  Er war unverinderlich 3 £ 17 s. O d. '

Der Status des Emissionsdepartements erscheint demuach jetzt i
folgender At z. B. hei der Einfiihrang der Acte vom 7. Sepl. 1844:

:

Passiva. X Activa, £
Ausgegehene Noten 28351295, Schuld des Staats 11015100,
Andere Sicherheiten 2984900),
Gold-Mimzen w, Barren 126572085,
Silher-Barren 1694087 .
Total 28351205. Total 28351295,

Jeltzt gelten natiiclich alle Noten als ,emittivie. welche sich ausser-
halh des Emissionsdepartements hetinden, also anch die im Bankdeparie-
ment vorriithigen Noten.  Diese Scheidung st aber ganz willkithrlich,
und ex ist von Wichtigkeit, sich immer daran zu erinnern, dass die Noten
des Bankdepartements eigentlich die metallene Reserve desselben bilden.
wid dem Emissionsdepartement nur der Theil des Bankfonds gelhirt.
weleher nach Abzug der Notenveserve des Bankdepavtements bleibt. —
Demmnach standen sich damals nicht gegeniiber

23351205 Noten mnd 14351295 haar,
sondern nue 20176270 ,. 6176270

Die Mittel des Bankdepartements hestelien aus folgenden Theilen.
Das Capital der Bank hetrigt 14555000, wnd ist fast ganz in den Sicher-
heiten des  Emissionsdepartements angelegl.  Ausserdem hesitzt die
Bank cinen iiher 3 Mill. hetragenden Reservelonds (GRest), zur Ans-
gleichung der jilelichen Dividenden hestimmt, dazu aber unnothig gross,
Hicrzu kommen die sogen. Bank-Posthills, 7 Tage nach Sieht zahlbar.
welehe ganz den Dienst der Banknoten in grossen Appoints leisten, frither

alleemein in dem Posten LNoteneivenlations mit hegrilfen warden, aber
"
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natiirlich nach der Carrencytheorie mit Unrecht, weshalb die Bank Frei-
heit in ihrer Ausgabe behalten hat. Schliesslich die dffentlichen und

Privatdepositen. Am 7. Sept. 1844 erschien daher der Bankstatus in
folgender Gestalt:1
Passiva. o Activa, £
Bankeapital 14553000. Staatssicherheiten =~ 14554834,
Reserve (Rest) 3564729. Andere Sicherheiten 7835616,
Oeflentl. Depositen 3630809. Noten in Reserve 8176025.

Andere Depositen 8644348, Gold- u. Silbermiinzen 857765.
7 Tage- u. and. Bills 1030354.
Total 31423240, Total 31423240,

Die Summen, welche dem Bank-Deparlement von den ihm zu Ge-
bote stehenden Capitalien nach Abzug der Vorschiisse gegen oder An-
kiufe von Staats- und Privatsicherheiten hleiben, nach der gegenwirtigen
Arl, den Status aufzustellen, also der Posten der Noten in Reserve (d. h.
eigentlich des Baarfonds, welchen dies Departement im Emissionsdeparte-

! Commere. Distr. App. N. 5. Folgendes ist eine specificirte Uebersicht des
Bankstatus am 7. Sept. 1844. Ebendas. p. 86.

Liabilities. Assets.
Circulation : £ £ Publ, Securities : £ £
London 14802000, Advances on Exchequer
Country 6405000, Bills:
21207000,  Deficiency

Depogits, Public, viz.

Other Exch. B.

870000.

Erxchequer Account  2198000. Erch. B. purchased  311000.
For Payment of Di- Stock and Annwuities 12821000,
vidends 315000, 14002000.
Savings Banks ete. 501000, Priv. Securities:
Other Publ, Accounts 617000. Bills discounted
T 3631000 London 113000.
Deposits, Private, viz. Country 2003000.
Railways 30000. T 2116000,
London Bankers 963000. East India Bonds 198000.
East India Company 636000, City Bonds ete. 3357000,
B. of Irl., Roy. B. Mortgage 620000.
of Seotl. ete. 175000. Advances:
Other Deposits 5631000. Bills of Ezchange 883000,
Deposits at Branches 1209000. Ezch. B, Stock ete. 661000,
8644000. 5719000.
33482000. ~ 21837000
Bullion 15209000.

37046000,
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ment stehen hat) und der Gold- und Silbermiinzen, — diese zusammen
hilden das in jedem Augenblicke der Bank noch zur Verfiigung stehende

Capital, und sind deshalb der wichtigste! Posten, um die Lage der Bank -
im allgemeinen und ihre Fihigkeit, den Anspriichen der Handeltreiben-
den weiter nachzukommen, zu beurtheilen. Das frither bei der Bank
von England tibliche Princip, immer ein Drittel der Noten und Depositen
in Baar zu sichern, ist durch die Bankacte von 1844 hinsichtlich der
Noten verlassen. Welche Baardeckung die Bank gegenwirtig fiir die
Depositen allein fiir geniigend erachtet, weiss ich nicht. Rechnet man
z. B. ebenfalls !/, dafir, so hitte am 7. Sept. 1844 die Bank noch
4934041 £ zur freien Verfiigung gehabt. Auf die Hohe der Reserve
sind daber von Einfluss Depositen und Sicherheiten: sie kann nur wach-
sen durch Yermehrung der erstern und Abnahme der letztern, und nur
umgekehrt abnehmen.  Wihrend PeeL aber fir die Banknoten die be-
sondere Riicksicht trifft, dass jede Note iiber 14 Mill. hinaus durch Baar
gedeckt ist, kimmert er sich um die Depositen gar nicht. Er argumen-
tirte, wenn die Bank 10 Mill, Gold in ihren Kellern liegen hat, so darf
sie Noten (oder Noten und Gold) fir 24 Mill. emittiren, d. h. in Circula-
tion im Publicum setzen. Lisst sie es aus Riicksicht auf ihre Depositen
nicht so weit kommen, und reservirt fiir deren Deckung einen Theil die-
ser 10 Mill.,, so ist das ihre Sache; die Acte zwingt sie weder dazu, noch
hindert sie daran. Davon ausgehend, dass die vorhandenen Baarfonds
nur Deckung der Noten sind, miissen die Anhinger der Currencytheorie,
wenn sie ehrlich sein wollen, zugeben, dass nach ihrer Ansicht z. B. bei
einem Drain das Gold mittelst Prisentation der einlaufenden Noten
aus der Bank gezogen wiirde. Der Gedanke liegt auch der Perr’schen
Acte zu Grunde. Allein das ist entschieden unrichtig. Ein Drain hat
durchaus nicht zur unmittelbaren Folge eine Verminderung der in Um-
lauf befindlichen Noten, sondern er wird gestillt durch Herausziehung
von Depositen und Vermehrung der Discontirungen, also Verminderung
der Reserve des Bankdepartements. Die Verminderung der Privatdepo-
siten wird haufig nicht zum Vorschein kommen oder selbst eine Vermeh-

! Es ist ganz richtig, wenn Prescorr sagt, die Verdffentlichung des Bankstatus
liefere keine vollkommene Einsicht in die Lage der Bank, weil ,the public cannot be
aware of the funds which may be coming in, or of the funds which may be going out of the
Bank,* Comm. Rep. N. 2899. Dem kiénnte aber theilweise abgeholfen werden, wenn
die Wechsel nach den Zeiten, welche sie noch bis zu ihrem Verfall zu laufen haben,
z. B. 1, 2, 3 Wochen u. s. w., im Status classificirt wiirden.
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vung sich zeigen, wo das Buchereditsystem hevrsehend st und ein Theil
der discontirten Gelder nur gutgeschriehen, nicht ausbezahlt wird. Aher
immer wird der Posten der Notenreserve zinmeist und zunichst, meistens
allein, von einem Drain afficirt, also der Posten, welcher die Deckung der
Depositen hildet.  Diese sind daher am meisten gefilirdet, gerade sie
lisst aber die Peev’sche Acte oline Schutz. Ein ecigenthiimliches Ver-
fahren, das schliesslich wieder aus dem Ignorviren der Hoards wud der
Verweehselung von edlem Metall als Umlaufsmittel und als Capital her-
vorgeht. !

ILL. Wir wollen nun einmal an einigen practischen Beispiclen selen,
wie die Bewegung des Baarbestandes der Bank (in heiden Departements)
mit der Bewegung der Noteneirculation tibereiustimmt, und wie sie sich
zi der Stellung der ibrigen Bankposten verhilt.  Der Baarbestand hatte
vom 2. Nov. 1844 bis 21, Juni 1845 eive steigende Richtung.  Es war

Noten- Baur-  Reserve, Depositen. Sicherheiten.
Umlauf. bestand. Oeffentl, Priv.  Ueffontl. Priv.

2: Nov. o 2187, 14,040 7,22, 347 0 876 15,07, 8,68.
21. Juni.. 21,22, 16,64, 1042,  695. 10,15, 13.38. 11,98

21. ,, — 0,65. 4 2,60. 4+ 3.20, 4 3.48. + 1.39. — 1,69. 4+ 3,30.
Vom 29. Aug. 15346 bis 24, April 1847 nahm der Baarbestand stark
ah: es war
2OTAUETS TS IS G ST TGS LS S G SR G) S 2 )]
24 TApEl S 20,70 92T 3 88 MG RIS T 5 08!

24 ,, — 0061 — 7,16. — 6,56, — 4,561. — 0,03. — 1,84. 4~ 3,68,
Der letztere Termin ist von den Dividendenzahlungen bherithet und
kéunte leichit wit einem fie die Evprobung der Curvencytheorie noch uu-
giinstigeren vertauscht werden, Seit den 12—13 Jahren, wo die Acte in
Thittigheit ist, ist der niedrvigste Stand des Baarfonds am 23, Oct, 15847
wid dem zundehst in vewever Zeit am 11, April 18357 gewesens der
hichste hekannte dagegen am 10, Juli 1852, Es war in gleicher Folge

' 'Wie wenig die ,,Riickstrémung dureh Prisentation,' welehe wir oben die un-
regelmassige nunnten, neben der regelmisssigen Riickstromung und selbst bei einer neunen
Bank und einem Juhre wie dus vorige 1896 zu bedeuten hat, zeigen folgende Daten aus
den J.-B. der Frank furter Bank £ 1836,  Von ihr sind

Buankscheine susgegeben FL 77,126,000,
Bankscheine wieder eipgenommen b 14,083,000,
Ihr zur Einlosung prisentivt » 4,052,000
YVon ihr gegen baar Geld ausgegeben »  LR12,000

(Actionairv. 22, Marz 1857
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o3 Oct. 47. 21,26, 831 199, 477. 858 1000. 1947.
10, Juli 52, 24,71. 2223, 12850 391. 15643. 14,12, 114l

L g

10, .. 4345+ 13,924 10.86—0,86.+ 6.85. + 3,22. — 8,00,
L April 57 2047 9,06 370. 512, 1048 1133. 18,98,

71 = 4,24.—13,17. — 9, 06 +1.21 —4,95. — 2,79. 4=7,57.
Den geringen Zusammenhang zwischen Notenumlauf und Baarfonds
geigen noch folgende Zahlen, welche sich auf Perioden beziehen, wo ein
Umschwung in der Bewegung der edlen Metalle eintrat, und resp. das
Maximum und Minimum des Baarfonds der Periode veranschaulichen.
Notenumlauf. Baar, Reserve.
10. Juli 52,  24,71. 22,23, 12,85.
20, Mai 54.  21,75. 12,51. 5.83.
Abnahme —296. — 9,72, — T02.
23, Juni 55. 20,53. 18,17. 12.63.
—1.22. 4+ 5,66. + 6,80.
26. Apr. b6, 20,77, 9,72. 4.27
+024. — 845 — 8,36.
28, Juni 56. 20,31. 13.07. 3,03.
—046. 4+ 3,35. + 3,76.
Folgende Uebersicht zeigt die Bewegung dieser Posten nach
Wochen wihrend des plotzlichen Drains im Herbste v. J.
30. Aug. 56. 21,05. 12,41. 6,74.
6. Sept. ,, 2091. 12,18. 6,67.
T IR [0 12,14 6.86.
2/ R e SR 01 12,13. 6,52,
20 Tl ) 11,874, 6,02.
4, 0ct. ., 2188 10,78. 4,33.
e s RS IETR 10,14 4,07.
T,y L 9.76. 3.08.
P e R 9,64 3,64,

1. Nov. ,, 2148, 9,60. 3.53.

Wo ist hier eine Uebereinstimmung der Bewegung von Bullion und
Noten? Was hat die herufene Trennung der Bank genutzt, wie hat das
yselfacting principle” sich bewihrt, nach welchem ein Automat die Ge-
schiifle des Emissionsdepartements leiten kann? Wenn man die Baar-
fonds der beiden Departements trennt, so war die Deckung der den vesp.
Baarfonds gegeniiber stehenden Verbindlichkeiten, also im Emissions-
departement der Noten (ohne Bank-Posthills, welche in den bisherigen
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Ziffern eingeschlossen waren) und im Bankdepartement der Depositen
und Bank-Postbills durch Baar folgende:
Noten. Baar. Proc. Depos. Baar. Troe,
23. 0ct. 47. "20,32. ' 6,32. 32,09. 1429, 1,99, 1398
10. Juli 52. 23,38. 9,38. 40,12. 20,67. 1391. 67,30
20. Mai h4. 20,68. 6,68. 32,30. 13,89. 5,83. 41.94.
23. Juni 556. 19,p4. 5,64, 2837 20,70. 12,63. 60,78
26 Apri b6, 1 19:9% "5 454 2R135. 1589 427. 26,86.
28. Juni 56. 19,61. 5,04. 2583. 16,31. 8,03. 4924,
11. Apr. 57.19,75. ' 5,28.  28,64. 16,31 3,791 123:94.

Man darf bei dieser Tabelle nicht vergessen, aus welchen einzelnen
Posten die Depositen bestehen, wie die Bank daraus verschieden haftet,
und wie namentlich der Posten offentliche Depositen sich so ziemlich
ganz unter Controle der Bank befindet. Dennoch zeigt die Tabelle, wie
die Drains immer vorzugsweise die Depositen gefilwden, und die
Sicherheit der Noten auf Kosten dieser letzteren gewonnen
wird. Auch sieht man, wie unrichtig von einem anderen Standpuncte
aus die Theilung des Baarfonds wirkt, indem je grisser die umlaufende
Notenmenge wird, um so grosser auch die Deckung ist, wihrend die
Chancen bei einer grosseren Notenmenge giinstiger sind. Dass aber
gerade mit fortschreitender Creditentwickelung der Baarfonds unbescha-
det der Sicherheit der Verbindlichkeiten, welche er decken soll, geringer
werden kann, iibersieht die Bankacte. Da man ferner Noten der Bank von
England jetzt nur mit denselben Kosten, wie Goldmiinzen erhalten kaun,
so benutzte England die neue Goldproduction, um daraus sein Bediirl-
niss nach einer grisseren Menge Umlaufsmittel zu befriedigen. Man
schligt die Vermehrung der im tiglichen Verkehre umlaufenden Gold-
miinzen seit 1848 auf 20—25 Mill. Pf. St. an.

IV. In der Tendenz der Acte von 1844 liegt es, dass allmiilig wo-
maglich die Notenausgabe in England auf die Bank von England allein
iibertragen werde.! Dass dies wiinschenswerth sei, halte Lord OversTone
u. A. schon 1840 ausgesprochen.? Es geht aber unwiderleglich aus
einer Vergleichung der Beslimmungen fiir die englischen Landbanken
mit denen fiir Schottland und Irland hervor. Die Bankacte von 1844
gestattele die Emission von Banknoten nur den Banken, welche bereits

\ Stat. Journ. XVII, 30('). 304. Scuwenremaver 8. 120.
2 Banksof 1ssue N, 2877 f.
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qur Zeil des Erlasses des Gesetzes Noten ausgaben. Es ist aber Alles
geschehen, um womdglich eine Yerminderung dieser Noten zu veraulassen.
Abgesehien von den Uebereinkiinften der Bank von England mit Land-
phanken, in Folge deren letztere ilre Notenemission vielfach aufgegeben
haben, so sind z. B. in dem englischen Gesetze folgende Bestimmungen
aufgenommen. Wenn zwei oder mehrere Landbanken sich vereinigen,
so erlischt ihr Recht zur Notenausgabe ginzlich, sobald die Zahl der
Partner 6 iibersteigt, und wenn eine Privatbank (also eine Bank mil
hochstens 6 Theilhabern nach der alten technischen Sprache) die Zahl
ihrer Partuer aul mehr als 6 erhoht, verliert sie das Notenemissionsrecht
ebenfalls. Diese Vorschriften beziehen sich auf Schottland und Irland
picht mit. Gerade in England mit seinen vielen kleinen und schwachen
Banken von geringem Capital wire eine Vereinigung oft nicht wenig wiin-
schenswerth, im Interesse dieser Banken und ebensosehr in dem des Publi-
cums. Demungeachtet wird sie durch jene Bestimmung sebr erschwert,
und die Insoliditit der Banken gewissermassen vom Gesetze sanctionirt.!

Auch die Aufstellung von sogen. fized oder authorized issues beruht
auf einem falschen Principe, welches freilich mit dem Currencyprincipe
wiederum eng zusammenhingt. Den englischen Landbanken wurde
7. B. eine Notenausgabe gestaltet, welche im vierwichentlichen Durch-
schnitte hichstens so gross wire, wie die Notenemission der Landban-
ken in dem Durchschnitte der 12 Wochen vor dem 27. April 1844
gewesen war. Ein solcher Durchschnitt hat nur einen theoretischen
Werth, man kann ihn aber nicht zur Grundlage von practischen Bestim-
mungen machen. Um durchschnittlich eine gewisse Menge Noten in
Umlauf haben zn kénnen, muss man zeitweilig vielleicht viel mehr
emittiren. . Vielleicht bei 4 Mill. Durchschnittsemission zeitweilig 6 und
mehr; wie A. Buar angab, hat Schottland mitunter 7 Mill. Noten in Um-
lauf, freilich nur einige Tage, wihrend die Durchschnittscireulation des
Jahres nur 31/, Mill. betrigt.? Die englischen Landbanken hingen, wie wir
gesehen haben, ganz von den regelmissig wechselnden Bediirfnissen des
Verkehres ab. Sie miissen zeitweilig mebr Noten in Umlauf setzen kén-
nen, aber die Bankacte hindert sie daran, denn die Currencytheorie er-
kennt ja den Satz nicht an, dass die Bediirfnisse des Verkehres die Hohe
der Notencirculation regeln. Wenn daher eine Landbank gegen Ende
des Durchschnittstermins sieht, dass sie ihr Fixum iberschreiten konnte,

1 Stat. Journ. XVII. 308.
2 Comm. Rep. B. of Issue 1841 App. N. 21 p. 303.
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so muss sie moglichst rasch die Noten wieder einziehen, woraus Tncon-
venienzen aller Art entstehen.!  Ucherschreitel sie die gestaltete Ans-
dabe, so verfillt sie in eine Strafe zum gleichen Betrage,  Es ist dalier
ganz natiivlich, dass die Landbanken nie aueh nur den erlanbten Durel-
schnitt vollig zu erveichen vermigen.? Die grossen Banken sind hier
giinstiger gestellt als die kleinen. die weniger zalilveichen Joint-Stock-
Banken als die Privathanken, deren Betrieh in's Unendliche zevsplittert
ist.3  Jene kommen deshall dem gestatteten Maximum auch niher.
Vou allen diesen listigen Vorschriften sind die schottischen und irischen
Banken befreit.  Gleichstellung mit diesen kinnten daher die Landban-
ken wolill verlangen, und bittere Klagen dussern sie iiber diese Zuriick-
selzung und Benachitheiligung der allgemeinen Interessen um Principien-
reiterei wegen.®  Besonders wiire zu verlangen, dass die wirkliche
Emission nur im Laufe eines ganzen Jahres nicht die gestaltete iiher-
steigen diirfte, denn erst dann kinnen Maxima und Minima der Cireula-
tion zur Ausgleichung kommen. Auch kann die Erlaubniss, welche die
schottischen und irischen Banken dhnlich wie die Bank von Englam
selbst haben, iiber das gestattete Maximum hinaus gegen Deposition von
Gold - und Silbermiinzen Noten zum gleichen Betrage zu emittiren,
den englischen Landbanken nur zu Gunsten des Monopols der Bank von
England verweigert werden.® Die Absicht der Peev'schen Acte, auf
Verminderung der Landbankcirculation hingehend, ist denn auch erreicht
worden.  Es betrigt:

Autorisirte Notenausgabe Wirkliche
Urspriingl. April 1857 4+ Woch. end. 11. Mai 1857

Engl. Priv.-B. 5,172 4,513 wen. 9y 12,5 3,760 wen. °/; 16,7

w deBleBo (84773303 ., B 3,154 ,, , 4p

w Landb. zus. 8,649 7816 , , 96 6914 ., ., 116
Schott, B. 3,087 3,087 3.833 mehr ,, 242

ir. B. 6,354 06,354 TB4N 10 S AR6

Zusammen 18,091 17,258 ,, ., 46 17901 , ., 37

v Stat. Journ. XVIL 295. ;

? Ebendas. Tab. X. X7. p. 317, 318, 301. 302.

8 Einen falschen Schluss hieraus zieht z. B. ein Aufs, in der Allg. Ztg. vom
Mai 1857 u. in d. Deutsch. Viertelj.-Schr. N. 79, mit welchem ich sonst grossentheils
iibereinstimme.

4+ Vgl Banlkers Magazine 1854, p. 1567, 404,

5 Stal. Journ. XVIL 311. TUeber die Inconvenienzen der schott. Banken gerade
durch diese Bestimmungen vergl iibrigens eine Correspondenz im Eeonom. vom
2. Mai 1857, p. 481.
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Die folgende Tabelle dient theils zur Vervollstindigung der im
vorigen Capitel gemachten Angaben iiher die englische Notencivenlation,
theils zoe Darstellung . wie die neuen Bankgeseize in den einzelnen Lan-
destheilen wirkten,!

Bank v. Engl. Engl. Landb. Nr.
Lond. Zweigh, zus, Priv. J.-St.-B, zus. 2.4.5. zus. w Irl
1 2 3 1 ) (i T 5 i) 10 11
1846 1448 677 2126 450 3,17 T,72 14490 2897 340 7,26 3063
1847 1348 653 2011 454 309 763 1416 27,74 355 6,01 87,30
1848 1324 53 1007 366 260 626 1209 26,33 333 47 344l
[0 1359 590 1949 356 263 6,19 1209 2568 322 423 33,138
[830 1436 626 2062 358 274 632 1258 26,94 322 451 384,17
1551 1421 642 20,63 346 274 620 1262 206,83 324 .446 3453
1552 16,22 694 2316 3,00 286 641 1336 2007 340 482 37,79
1833 16,22 781 2403 380 3,00 680 1466 3088 380 5,65 40,93
1854 1440 38 2183 3,77 303 680 1418 2863 405 620 38897
1835 20,79 5,90 27,69 410 636 38,15
1856 20,449 13,84 27,33 4,09 6,60 38,07

Es geht hieraus hervor, dass die Vermindernng der Nolen auf Eng-
Land allein und in den letzten Jahren vorziglich aul die Bank von Eng-
land Gillt, wihrend die Notenciveulation in Schottland  eine hestindig
steigende Richitung aufzeigt und auch in Irland den Stand vor 1846
wieder cinzunchmen strebt.  In beiden Landestheilen ist gegenwarlig
das Fixum des Geselzes von 1845 wieder aiberschritten.  Da iiber das-
solbe hinaus die Notencireulation nur unter denselben Bedingungen
grisser werden kann, wie die der Bank von England, so scheint daraus
hervorzugehen. dass man dort die Noten mehr wie in England den Gold-
miinzen vorzieht.  Allerdings ist dabei nicht ausser Acht zu lassen, dass
in Schottland , wie in Irland die Banken auch Nolen in Appoints unter
5 PId. St. ausgeben dirfen, und factiseh in Irland mehr als die Hilfte,
in Schottland naliezu zwei Drittel des gesammten Notenumlaufs in sol-
chen kleinern Appoiuts bestehen, wiithrend in England das Bediirfniss
nach Cireulationsmitteln in solchen kleineren Stiicken nur durch Goldmiin-
zen befriedigt werden kaun. Auch hat in England wohl die grissere Ver-
hreitung der Sitte Bankeonto's zu halten und Zahlungen durch Cheques

Engl. Schottl, Irl. Gr. Brit.

(55

! Die Notizen bis 1854 sind ans Tooxe V7 583, Die Anguben fiir d. B. v. Engl.
sind inel. Bankpostbills. Alle Berechnungen sind die Durchschnitte aus den 13 vier-
wichentlichen Durchschnitten jedes Jahres.

2 Man bemerke, dass das Maximum in diesem dem hohen Baarbestand von 1852

folgenden Jahre ist.
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auszufiihren, zu der relativen Stabilitit oder Verminderung der Noten-
menge beigetragen.  Mit der Vermehrung der Noten hat denn auch die
Vermebrung der Baarfonds in Schottland und Irland Sehritt gehalten,
Es war z. B. im Durchschnitt:

Schottischer Irlindischer
Notenuml,  Baarf. Proe. Notenuml.  Baarf. Proc.
1850 3,22 0,88 203 451 1,39 30,8
1851 3,24 0,87 26,9 446 1,25 28
1855 4,10 1;%b 42,7 6,36 2,01 31,6
1856 4,09 1,76 43 6,65 2,25 33,8

Wenn Peer eine Yermebrung der Baarfonds bewirken wollte, so
kann seinen Vorschriften Erfolg nicht abgesprochen werden. Nur ist
dadurch im Grunde gegen die eigentlichen Gefahren, denen ein grosser
Baarfonds begegnen soll, wenig geholfen.  Es ist nur der Gewinn der
Banken geschmilert worden, zu Gunsten des Monopolsystems der Bank
von England, ohne dass die Lage der Banken Schottlands und Irlands
dadurch erheblich solider geworden wiire. Denn so lange ein grosses,
privilegirtes Quasistaatsinstitut besteht, werden sich natiirlich die klei-
neren Banken immer aus demselben ihre Baarfonds erginzen. Daraus
lasst sich, wie wir schon im dritten Capitel bemerkten, ein Schluss
gegen das Monopolsystem, aber nicht gegen das kleiner Banken ziehen.

V. Die Currencytheorie muss demnach in Bezichung auf ihren
Hauptzweck, eine gleichfirmige Ab- und Zunahme von Notencireulation
und Baarfonds herheizufithren, wie ihn die Peec’sche Acte zu erreichen
versucht, als falsch bezeichnet werden. Denn wenn dies gleichmissige
Schwanken durch die Peev’sche Bankacte nicht bewirkt worden ist, so
mochten wir wohl berechtigt sein, daraus den Schluss zu ziehen, dass es
itberhaupt nicht bewirkt werden kann. Es geniigt daher, aul das Erfor-
derniss einer stricten Einlésbarkeit der Banknoten allein Riicksicht zu
nehmen, den Versuch zu machen, wie eine Entwerthung der Noten
gegen Metall zu verhiiten sei, wihrend man davon abstrahirt, eine ,,un-
rechte Werthverminderung oder Wertherhihung des ganzen circulirenden
Mediums,* woriiber die Currencydoctrin klagt, verhindern zu wollen.
Die Gedanken- und Schlussfolgerungen der Currencytheorie beruhen hier
aufl falschen Grundlagen. Die Tendenz mitlelst Verdringung des Metall-
geldes aul den Werth des Goldes iiberhaupt einzuwirken, haben nicht
nur die Banknoten, sondern der Credit in jeder Anwendung iiberhaupt.
Gegen ihn miisste sich die Polemik wenden und nicht gegen die Bank-
noten allein,



Die Bedeutung der Prev’schen Acte fiir die Aufrechthaltung der
Noteneinlosharkeit, also gewisser Massen fiir iliren mittelbaren Zweck
wird uns in der Folge noch beschiftigen, wo wir sehen werden, dass die
Acte nur den vielen andern staatlichen Versuchen zuzuzihlen ist, welche
uncontrolirbare Dinge willkiihrlichen Geselzen zu unterwerfen ver-
suchen und dadurch melir Unheil anrichten, als sie zu verhiiten ver-
maogen : dngstlich, eine Werthverminderung, die in dieser Weise wenig-
stens rein in ihrer Imagination besteht, zu verhiiten, riskiren die An-
hinger der Currencytheorie die Einlosharkeit der Bankverbindlichkeiten,
und machen hierdurch eine Entwerthung der Noten maglich.

SIEBENTES CAPITEL.
DIE EINLOSBARKEIT DER B:\NK.\'F:RBINDLICHKEITEN.

1. ALLGEMEINE GRUNDSATZE. CONTINENTALE OFFICIELLE DECKUNG.

I Die Resultate der Untersuchungen iiber Depositen und Bank-
noten liefen gleichmissig in dem Puncte zusammen, dass die Ver-
sprechen auf Auszahlung von Geld, welche beiden zu Grunde liegen,
realisirbar bleiben, oder Depositen und Banknoten bestindig miissen
eingelost werden konnen. Die Bank ist aus beiden Geschiftszweigen
gleichmissig verhaftet. Demungeachtet geht fast alle Geselzgebung tiber
Bankwesen davon aus, dass die Einlosharkeit der Banknoten einer ganz
besondern Sicherung hediirfe. Man begriindet dies u. a. damit, dass die
Einlage der Depositen hei einer Bank am Ende Sache des freien Willens
sei, Annahme von Banknoten dagegen in vielen Fillen nicht. Abgesehen
davon, dass Ersteres nicht immer richlig ist, z. B. wenn bestimmte
Gelder gesetzlich bei einer Bank deponirt werden miissen, wie bei der
Preuss. Bank, oder gewisse Privilegien einer Bank die Tendenz
haben, Gelder allein an sie zu ziehen, wie z. B. das Privilegium eben-
derselben Bank auf alleinige Annahme verzinslicher Depositen: so
darf doch, selbst wenn man jene Behauptung im Uebrigen unbedingt
und vollstindig zugibe, die besondere vermehrte Sicherung der Noten
nicht auf die Weise erlangt werden, wie es jetzt ausnahmelos das Resul-
tat der gesetzgeberischen Vorschriften hieriiber ist. Denn der Staat
ibernimmt, mag er wollen oder nicht, durch Bestitigung der Statuten,
durch Aufnahme, ja Verlangen gewisser Bestimmungen iiber diese oder
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jene einzelne Materie, bereils cine Art moralischer Haltharkeit fir das
Ganze, deren Folgen oft genug und nicht immer in erfreulicher Wyjge
zu Tage treten.  Eine gleichmissige Behandlung aller Verhiltnisse wiip,
dalier wiinschenswerth. wenn hesondere staatliche Genehmigung odep
Bestiligung erforderlich ist.  Hiergegen verfellen die Bankstatuten vay,
vorne herein, indem sie in der Regel anf die Depositen gar keine, aul dip
Noten sehr viel Riteksichit nehmen.  Hiermit indessen nicht genng: (i
Bestimmungen iiber die Noten gehen so zu sagen nur, was sie aul der ay-
dern Seile nelhinen, sie schiilzen nur den einen Theil der Bankverbind-
lichkeiten, die Noten, aul Kosten des andern Theiles, der Depo-
siten, welcher ebenfalls Schutz verlangen konnte. Davauf laufen wenig-
stens die Resultate  der Einmischung des Staates practisch hinaus.
Welche Griinde man five einen hesondern Sehutz der Noten auch immer
anfithren kann, wie selie einige Classen der Bevilkerung auch nuter einey
elwaigen Insolvenz einer Bank nnd daraus sich ergehenden Entwerthung
ihrer Noten leiden mogen, welche dieselhe am wenigsten ertragen
konnten, unmoglich kann man davans ein Recht ableiten, die Gefalie
ganz aul eine andere Classe der Mithevechtigten an der Bank hiniher zu
wiilzen,  Ein formliches Verbot von Noten iiberhaupt oder von Noten in
so kleinen Appoints, dass dadurch alle Bedivrfuisse des Kleinverkehrs,
namentlich auch der tigliche Verkehr der eigentlich sogen, arheitenden
Classen ausgefillt werden kann, lisst sich viel eher rechtfertigen, wenn-
gleich sich dasselbe nicht sofort aus dem Minzregal ableiten lisst, son-
dern dareh cin besonders Gesetz eingefilirt werden miisste,  Jedenfalls
ist ein solehes Yerbot nichit von vorne herein einfach dadureh abzuweisen,
dass es positiv schidlich ist.  Das ist aber die Art und Weise, wie jelzl
in der Regel fiir die Noten Vorsorge getroffen wird.

Der Feller liegt darin, dass man die ecinzelnen Bankverbindlich-
keiten trennt, und das Seinige gethan za haben meint, wenn man durvel
eine Reihe grossentheils mehr oder weniger willkithelicher Bestimmungen
der Notenemission eine hesondere Sorge widmet,  Man geht da hewnsst
oder unbewusst von dem Gedanken aus, einen gesunden Ast anch an
einem fanlen Banme haben zu kinnen.  Es kommt davauf mu die Bankeno
selbst, im Ganzen, solide zu machen, und dadureh die Einlosharkeit der
Bankverhindlichkeiten zu sichern.  Freilich wird man aneh hievhei nichl
mit geselzlichen Vorschriften, welche sich auf dic Banken als Ganze he-
ziehen, aunsreichen. Nicht die Vortreflichkeit ader Schlechtigheit der Ge-
setze wird einen Einfluss auf die Leitung der Bank tiben, sondern sehon das
hlosse Vorhandensein derselben.  Dem Wortlaute des Gesetzes nachzi-
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kommen, wirde die Bank sich hestrelien, darauf aber sich aueh be-
schrinken.  Es kiime dann also daranf an, vollkommen geniigende Yor-
schriften zu erlassen.  Nun zeigt aber tausendfiltige Erfabrung, dass
dies weder anl dem Gebiete des Bankwesens noch aufl dem so vieler an-
derer wirthschaftlichen Verhiltuisse mioglich ist.  Denn hier reicht man
wmit der Schablone nicht aus.  Man kann es dem Staate nicht zum Vor-
wurfe machen, wenn seine besten Anstrengungen, ausreichende Geselze
ither diese Materie zu geben, nie von Erfolg gekrint werden. Nur sollte
man meinen, es misste in den betreffenden Kreisen ebenfalls endlich die
Meinung vou der staatlichen Allweisheit Schiffbruch gelitten haben. Das
zu ersirebende Ziel kann nicht dadurch erreicht werden, dass man die
Last der eigenen Sorge und Vorsicht von den Schultern derer nimmt,
welche die Pflicht biitten, sie auf sich zn nelimen, um sie aufl den Staat
iiberzawialzen. Deun alle Vorschriften des letztern miissen a priori iihor
Verhiltnisse gegeben werden, welche nur durch Beobachtung und Er-
fabrang kennen gelernt werden kinuen, und nur oder wenigstens im
einzelnen Fall nur hinkinglich genau von den in den Verhiltnissen Leben-
den, daran zunichst Betheiligten. Die gesetzlichen Vorschriften konnen
also von vorne herein nie vollkommen geniigend sein, und da die Leiter
der Bank sie doch zur Richtschnur nehmen miissen, wird ilire eigene
Aufmerksamkeit und Umsicht unnithig gemacht und eingeschlifert.  So
wird die Bank von vorne herein nach welir oder weniger falsehien Grand-
sitzen geleitet, und die richtigen werden nicht einmal ausfindig gemacht,
oder diirfen, wenn in Erfahrung gebracht, nicht angewandt werden,
Jedenfalls wird oft die fiir die Bank etwa giinstigere Bestimmung der
Statuten statt der richtigeren Erfalirungssiilze fir die Leitung der Bank
massgehend sein.  Eins der wichtigsten Verhilinisse zur Garantie der
steten Einlosharkeit der Bankverbindlichkeiten ist der zu haltende Baar-
fonds. Die meisten Bankstatuten schreiben hier vor, dass ein bestinnmter
Procentsatz der Noten haar vorvithig gehalten werden misse und zwar
zum Mindesten soviel, Ganz natirlich hegniigen sich die Banken da-
mit, nur soviel Baarfonds zu halten.

Das ungliickliche Bevormundungssystem hat sich noch nirgends
erprobt. Es fiihrt nur immer weiter, und wenn man einmal dasselbe
adoptirt hat, so giebt es bald Nichts mehr, wohinein der Staat sich im
Interesse seiner Angehirigen nicht cinmischen zu missen glaubt, und
wofiir die Letzteren nicht hoffend und Hilfe verlangend auf den Staat
blicken, wihrend sie ilive eigene Thitigkeit auf das Klagen beschrinken.
Ob ein solcher Zustand gepriesen zu werden verdient, mag Jeder sich



beantworten. Dass es der gegenwartig herrschende ist, wer kann das
liugnen? In Frankreich sehen wir das System aul die Spitze getviehen,
Aber auch in Deutschiland und selbst in England hat es grosse Verbrei-
tung gefunden. Die englische Joint-Stock-Bankacte von 1844 hat alle
miglichen Sicherungsmittel angebracht. Und doch konnte unter der-
selben ein so eclatanter Fall wie der der Royal-British-Bank sich zu-
tragen. Aber alle Welt sieht hoffend und vertrauend auf die Regierung,
das Parliament, und glaubt, sich eigener Sorge eutschlagen zu Konuen,
Ganz richtig bemerkt der Economist: es ist ein curioses Verlangen,
10 Proc. Zinsen mit derselben Leichtigkeit und Sicherheit wie 3 Proc.
von Consols ziehen zu konnen. Das Beispiel der Kosel-Oderberger
(Willielms-) Bahn in Schlesien hat jiingst wieder gezeigl, wie Actio-
nire sich um Nichts bekiimmerten, im Vertrauen auf die Oberaufsichi
und Vertretung ihrer Interessen durch den Staat, wobei ein hedeutendes
Vermogen zu Grunde ging. Nachdem das Elend kund geworden, hatten
die Betheiligten wieder nichts Eiligeres zu thun, als zu dem alleinigen
Helfer in der Noth, dem Staat, um Beistand zu flehen.  Der Staat mag
protestiren, so viel er will, sowie er sich einmal um Angelegenheiten
dieser Art irgendwie bekimmert durch Ertheilung besonderer Conces-
sionen und Statutenbestitigung von Actiengesellschaften, so nimmt er
in den Augen der Meisten auch die Verpflichtung fir richtige Leitung
des Unternelimens auf sich. Dies zu thun ist er positiv nicht im Stande.
Das Resultat ist also, dass sich Niemand um die Sache ernstlich kiim-
mert, und eine irgend geniigende Controle ganz fehlt. Schon die Ei-
theilung der Concession involvirt wenigsteus eine Art moralischen Ein-
stehens des Staates fiir das Unternchmen und bewirkt oft, dass die
mahnenden Gegenreden von Privatpersonen iiberhort werden.

In Hannover ist die Geschichte des Peiner Hiittenwerkes noch in
Aller Munde, ein Unternchmen mit mehreren Millionen Thalern Capital,
anfangs basirl aul Benutzung von Kohlen an Ort und Stelle, fiir welches
die Concession bereits versprochen war, als es den energischen und an-
erkennenswerthen Bemiihungen eines hervorragenden hanniverschen
Industriellen, des Herrn Ecestorr gelang, verschiedene erhebliche Irr-
thiimer zu constatiren und namentlich das Vorhandensein von Kohlen au
Ort und Stelle zu bestreiten: Ein umsichtiger Privatmann nahm sich
der Sache an, die ohne dessen Thatigkeit wahrscheinlich Viele in Ver-
lust gezogen hitte, trotz aller Versprechungen und staatlicher Ge-
nehmigung. Es wire leicht eine Menge einschlagender Beispiele aus allen

Lindern hier anzufiihren.
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Die Personen, welche zunichst an einem Unternehmen betheiligt
und an seinem Gedeihen interessirt siad, miissen auch die Sorge und
Mihwaltung eigener Aufsicht ibernehmen und diirfen zu diesem Behule
nicht durch irgend eine Thitigkeit Seitens des Staates verleitet werden,
ihre eigene Sorge fir iberflissig zu halten: Sondern im Gegentheil,
Alles muss geschehen, nm die Aufmerksamkeit und Umsicht der Bethei-
ligten maoglichst anzuspornen. Um sodann aber neben oder iber die
Zunichst-Betheiliglen eine Controle iiben zu kdnnen, muss das Princip
der Publicitit moglichst vollstindig durchgefiibrt werden, um dadurch
eine Controle des Publicams und hesonders der sich fiir die Sache
Interessivenden, wie der offentlichen Blitter, moglich und wirksam, die
unwirksame des Staales dagegen unnithiy zu machen. Die freie Con-
currenz der dieselben Geschifte betreibenden Anstalten wird die beste
Controle hieten, mit Eifersucht werden sie sich selbst iberwachen.

Diese Coutrole wird am nothwendigsten hei Anstalten von soleh
bedeutendem offentlichen Interesse, wie Banken es besitzen. Von diesem
Gebiete staatlicher Einmischung sprachen wir schon im ersten Capitel.
Es muss lir die gehorige, moglichst weitgehende Publicitil in allen Ver-
hilltnissen der Bank gesorgt werden, und es miissen die richtigen gesetz-
lichen Mittel vorhanden sein, um sofort fiir etwaige Misshriuche oder
Uebelstinde die schuldigen Personen zur Strafe ziehen zu konuen, d. h.
es muss fir ein richtiges System der Verantwortung Sorge getragen
werden.  Ueber die Art und Weise der Publication der Status unl
Rechenschaltsherichte wurde hereits gesprochen.  Man Lat sicl heson-
ders davor zu hiiten, dass die ganze Publication nicht zu einem nich-
ligen oder selbst triigerischen Blendwerk werde, indem mittelst der
Publication nur der Schein einer gewissen liberalen Offenlieit erstrebt
wird, die Zallen aber dergestalt aulgefithet sind, dass hinter die Cou-
lissen nicht zu sehien ist. Das trifit besonders die Verolfentlichungen
unserer modernen Mobiliarcredilinstitute. Was niitzt es 10- oder 20erlei
Conto's aulzuliihren, worin in einigen nur ein paar hundert Thaler figu-
viven, wenn der 3/; oder 3y winfassende Posten der Effecten in ein
mystisches Dunkel gehiillt hleibt, welcher doch der einzige ist, aus dem
man auf die Lage des Instituts schliessen kann.  Solche Publicationen
haben, mindestens gesagt, gar keinen Werth.!

1 So fiihrt z. B. die Darmstidter Bank in ihrem Status vom 31. Dec, 1856 in 11
Yosten Activa zum Belaufe von 30265257 fl. uuf; davon fallen aber auf 3 allein 25918102,
nemlich auf Effecten 8502217, auf ,,Commanditen und Filiale 8443701, aut' , diverse
Debitoren™ 8972184 1. Vgl Beil. z. Actionar v. 10. Mai 1857.

A, Waoxrr, Lehre von den Banken. 1"
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Dass sich im Laule der Zeit die Ansicht Balin brechen wird, dje
Linmischung des Siaates in wirthschaftliche Dinge anf das Nathige un
das. was er zu iibersehen vermag, zu besclivinken, daran darf man waohl
hoffentlich nicht verzweifeln, wieweit wir davon auch noch gegenwirtiy
entfernt sind. und zwar beim Baukwesen noch weiter, als auf ander
wirthsehaflichen Gebieten.

Il. Die einzelnen Posten der Bankrechnungen sind Wirkung einer
grossen Menge verschiedener Lrsachen.  Wiirden wir alle diese kennen.
soomiissten wir im Stande sein, genan vorher zu bestimmen, wie das von
ihnen bewirkte Verhiltiss in jedem Augenblicke sich gestalten wird
Hiulig werden einige, vielleichit die wichtigsten Ursachen hekannt sein,
anl deren Wirksamkeit dann gesehlossen werden kann. Aber wir kennen
nicht alle jene Ursachen, noch auch die Wirksamkeit der uns bekannten
Uesachen im einzeluen Falle.  Deshally vermigen wir o priord nichl zn
schliessen. wie ein Verbiltniss sich gestalten wird.  Diese Kenntniss
kit s e die Beobachtong and Kelalenng verschaffen , mittelst
deven wir das Bewirkte factisch kenuen lernen,  Auf diese Weise kann
die: Ab= und Zunahme oder die Bewegung der Menge amlaufender Noten,
bei der Bank stehender Depositen, deven durchselmittlicher Saldo, die
Bewegung und durchschniltliche Hahe, die Maxima und Minima des
Baarfonds, die Grosse desselben. welche zur steten Aufrechterhaltung
der Einlosharkeit der Bankverbindlichkeiten nothwendig ist, dies Alles
kaun anf diese, aber auch nur aul diese Weise in Erfahrung gebrach
werden.  Nur die anl” Geand von Beobachtuug gewonnene Erfahrung
hanu daher an die Hand geben, wie die Bankgeschifte geleitel werden
witssen.  Offenbar sind s aber allein die Bankdirectoren selbst, welche
solehe Erfalrung gewinnen kKénuen.  Denn wenn aueh ans den beveits
seniachten wd bekannten Evfalicungen bestehender Banken wieder all-
semeine Schliisse gezogen und daber auch vom Staate benutzt werden
honueu. so reichen diese Sitze doch wiederwn nichit aus, um nach ihnen
oline Weileres eine einzelne Bank zu leilen, soudern durch eigene Be-
olachinng muss erst wieder gefunden werden, wie diese allgemeinen
Nitze bei der bestimmten Bank modificicl werden.

Die Leitung der Bankgeschilte nach Erfahrungssitzen ist eigentlich
e die Anwendung der Walrscheinlichkeit an Stelle der Gewissheit.
Natiilich wire es winschenswerther, an Stelle der blossen Wahrschein-
lichkeil Gewissheit zu haben.  Indessen das ist unmaglich.  Es ist der
characteristische Unterschied zwischen Girobanken und unsern jelzigen
Binken. dass nur bei jenen Gewissheit besteht.  Dieser eine Yortheil
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wird aber mit dem Verlorengehen einer grossen Menge anderer mehr
als thener hezahlt.  Der Uebergang vom Deposil zur Aufhewalrung zum
Deposil zur Benutzung und von der Banknote als Nachweisungsschein,
dass ein gleicher Betrag edlen Melalls in der Bank liege, zur Banknote
als Zahlungsversprechen hezeichnel ebenfalls das Verlassen der Gewiss-
heit, dass die Bankverhindlichkeiten stets einloshar sind, und das Ver-
tauschen der Gewissheitmit der Wahrscheinlichkeit, dass sie stets ein-
loshar sein werden.  Diesen principiellen Unterschied muss man immer
im Auge behalten, er wird aber freilich Fast immer vergessen, und dann
werden Bestimmungen aufgestellt, um so zu sagen einen gewissen Grad
von Gewissheit auch jetzt noch beiznbelalten, anstatt scharl durchzu-
dringen. und nachdem man einmal das Prineip der alten Banken verlassen
hat; das der modernen ganz zur Geltang zo bringen.  Natiivlich hahen
dalier alle diese Bestimmungen etwas unleidliclh Willkithrliches  unl
Halbes.  Man will gern die Vortheile des modernen Banksystems ge-
niessen . ohne die des alten aulzagehben, da dies aber nichl mioglich ist
und man den Muath nicht hat, die Consequenzen des neuen Systems an-
zuerkeniren, so begniigt man sich mil vinem willkithielich als ausreichend
angenomimenen o, Theile von Gewissheit, wenn der Ausdruck erlaubt ist.
Ob hieraul melr zu verlrauen ist, wie aul die Erfahrungssilze, deren
fernere Erprobung nur die Walrscheinlichkeit fiie sich hat, mige Jeder
selbst entscheiden.

Depositen und Banknoten miissen einloshar erhalten bleihen.  Ein
Theil der Depositen und alle Noten sind solort aul Verlangen zahlbar,
Die iibrigen Depositen unter hesondern Bedingungen, nach Ablauf verab-
redeter Fristen.  Indessen wive es unrichtig. daraus sofort den Schluss
2 zichen, dass die Noten aus diesem Grunde fie die Bank ein gefahr-
licherer Posten als die Depositen seten. Denn die Erfalirung zeigl, dass
gerade in kritischen Zeiten, politischen, commereiellen Krisen, vorzugs-
weise die Depositen den Banken in grisserer Menge enlzogen zu werden
pliegen.  Dies st aus den verschiedenen Funetionen der Depositen v
Noten auch wohl erklirlich. Die Noten dienen vorziiglich zu Vermogens-
ihertragungen, davin findet nicht immer sofort eine Verminderung statl ;
die Depositen dienen zu Capitalithertvagungen . diese Geschilte werden
alshald eingeschrinkt.  Die Depositen pllegen einer geringeren Anzahl
von Rankelinhigern zu gehiren, dadier Konnen sie leiehter und rvascher
auriickgefordert werden, Die Noten sind unter viele Glinhiger der Bank
zerstrent. wmd Konnen daher nieht in cinem Augenblicke der Bank in
grisserer: Menge prisentict werden.  Beispicle zum Beweise  hierfir

| e
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kamen schon frither mebrfach vor.?  Die Abnalhme der Noten im Bank-
departement der Bank von England anstatt der Noten in Cirenlation ge-
hart ebenfalls hierher. Keineswegs hedirfen daher aus diesem Gesichis-
puncte die Banknoten eines bevorzugenden Schutzes vor den Depositen,
Die Trennung der Bank in zwei Departements nach Peer'schem Muster
driickt das auf die Spitze getviehene Princip einer hesondern Sorge fii
die Noten auf Kosten der Depositen aus und fahrt daher am leichtesten
zur Suspension der Einlisharkeit der Bankverbindlichkeiten.

I11. Das wichtigste Verhiliniss, min die Bankverhindlichkeiten reali-
sirhar zu erhalten, ist die richtige Bestimmung des nothwendigen Baar-
londs. 4 priori kann man unmoglich nach Art der meisten Bankstatuten
fiir die Noten fetzselzen, welches Verhiliniss der Baarfonds zu den Bank-
verbindlichkeiten (ragen soll, sondern wie hereits bemerkt, muss dies
erfabrungsmissig gefunden werden. Hier hat man also auf Grand vou
Walirscheinlichkeit zu operiren. Durch Beobachtung miissen zunichst
die thatsichlichen Verhaltnisse constativt werden, also dass Elwas bisher
so und so gewesen ist.  Dann ist zu suchen, ob sich etwa eine Regel-
miissigheit zeige. Je langer die Zeilvaume sind, aul welche die Beobach-
Ltungen sich beziehen, je eher kann eine Geseltzmissigkeit zum Vorschein
kommen und um so genauer und hesser vermag man sie in ihrem eigent-
lichen Wesen zu erkennen. Diese Geselzmissigkeit besteht in dem
regelmissigen Sich-Geltendmachen von Ursache und Wirkung, ist daher
ihrem Begrifle nach an Zeitverlauf gebunden, so dass sie sich nur inner-
hally grosserer oder kiirzerer Zeitriume zeigen kann, deren Lange von
der Art der einwirkenden Ursachen abhingen wird. Die frithern Mit-
theilungen iber den Notenumlaul liefern hierfiir die Belege. Zuniichst
conslatirt man die Thatsache einer gleichméssigen Bewegung, indem
man die Bewegung der Noten mehrere Jahre nach einander vergleicht.
Aus den in bestimmter Regelmissigkeit wiedererscheinenden Thatsachen
schliesst man auf ein Gesetz, d. h. auf das Vorhandensein gleichlormig
wirkender Ursachen. Stimmen die aul immer lingere Zeilriume ausge-
delnten neuen Beohachtungen immer wieder mit den élteren iiberein,
wie wir's beim schott. Notenumlauf sahen, so wird man auf die Richtigkeil
des Gesetzes um so mehr bauen kinnen, und auf eine um so sleligere
Natur der einwirkenden Ursachen riickschliessen, Ein solches Geselz

! Die Preussische Bank hatte
Depositen 31, Dee. 1847 23047230 Thlr, 31. Dec. 1848 18517167 Thlr.
Banknoten ,, ,, ,, 19000000 ,, e laln 19400000 ,,
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perubt aul Erfahrung. Die Beobachtung gewisser Regelmissigkeiten
Jisst auf bestimmte, sie bewirkende, gleichlormige Ursachen schliessen,
diese auf ein Gesetz, oder auf die Fortdauer der Regelmissigheit der
heobachteten Erscheinungen, so lange die Ursachen wirksam und die-
selben bleiben. Dies Letztere ist der wichtigste Schluss, aul welchen es
uns hier ankommt: ans den bisherigen Erfahrungen wivd mit Wahr-
scheinlichkeit aul die Fortdauer geschlossen. Wenn es daher scheint,
als nahme man die Evfahrung zum Grunde der Fortdauer, so sieht man.
dass dieser Schluss weder ohne Weiteres und ganz unvermittelt Statl
findet, noch auch blos willkiibrliche Hypothese ist, denn allerdings bleiht
der Grundgedanke immer Hypothese, wenn auch eine an sich noch so
hegrindete, so wahrscheinliche.

Der Grund dafiir, dass alle Geschiilte der Banken nur so gefiilirt
werden konnen, dass die Realisirung der Bankverbindlichkeiten nur im
hichsten Grade wahrscheinlich bleibe, liegt einfach davin, dass unsere
modernen Banken handeln, Gelder nicht nur aufbewahren, sondern be-
nutzen sollen.! Dies wird allgemein anevkannt, in den Bankstatuten
ausdriicklich ausgesprochen.? Daraus hraucht nur der vichtige Schluss
gezogen zu werden, oder besser muss der richtige Schluss gezogen wer-
den, wodurch sofort die Sache erledigt wird. Der Streit iiber die Hole
des Baarfonds fiir Nolen und Depositen, iber die Anlegung der Bank-
passiva u. 5. w. drehl sich eigentlich nur um die consequente Durch-
fiilirung des Princips,-dass unsere jetzigen Banken als Handelsunterneh-
inungen selbst Geschifte machen sollen, und deshalb die absolute Sicher-
heit der Bankverbindlichkeiten in den Girobanken mit der Wahrschein-
lichkeit, nach welcher allein Geschifte betrieben werden kénnen,
vertauscht werden muss,  Dieser Schritt wuss gethan werden, sobald
man die Girobanken fiir ungeniigend hill, den jetzigen Bediirfnissen des
Haudels zu entsprechen, Je bilder und entschiedener er zurickgelegt
wird, um so besser. Aber wie gesagt, gemeiniglich blieb man auf hal-
bem Wege stehen und griff zu dem unbefriedigenden Versuche, durch
einzelne Bestimmungen eine halbe Gewissheit an Stelle der erfahrungs-
miissigen Wahrscheinlichkeit zu setzen.

Indem daher der consequente Schluss aus der Natur der modernen

! Vgl. iibrigens unten Cap. 9. IT.

? 8o heisst es z. B. in den Statuten der Prenss. Priv.-Banken : die Bank hat den
Zweck, den Geldumlauf zu befdrdern und Capitalien nutzbar zu machen. Vgl
z. B. das Statut der Posener Priv.-B. im Preuss. St.-Anz. 1857. X. 84,
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Banken gezogen wird, kann man folgenden Salz als zweites Hauptgesel,
fir die Leitung der Bankgeschille hinstellen: Aller moglicher Weis,
aus der Fihrung der Bankgeschifte nach den Grundsitzen
der Wahrscheinlichkeit. wie sie der Handel mit Capitaliey
hei den modernen Banken involvirt, entspringende Schaden
oder Verlust muss im Verhiltniss zu den gleichzeitig erwach-
senden Yortheilen ein minimaler werden,

Wenu die Depositen einer Bank zur Hilfte sofort auf Verlangen, zur
andern Hilfte nach vorausgegangener Kiindigung, z. B. von einem Monal.
fallig sind, so kann die Bank aus diesem Umstaude hereits Schliisse
ziehen, wie die Depositen zu verwenden sind.  Sie kenut namlich jetz
einen Theil der Ursachen, welche aul die Hihe der Depositen und anr
die Bewegunyg der Menge derselben von Einfluss sein konnen.  Aber
dies geniigt nicht, denn es muss erst durch Erfalirung erprobt werden,
wie sich thatsichlich die Depositen zn hewegen pflegen.  Gleieh hier
zeigh sich das Streben, den Erfabrungsstandpunkt wieder zu verlassen.
in elner vieltach vorgebrachten Behauptung, wonach die Bank Alles. was
Noth thue, bereils wisse, sobald sie nur die angegebene Eigenschaft ihrer
sinzelnen Depositenposten kenne.  Man zieht nemlich den Schluss, dass
eine Bank sofort kiindbare Depositen gar nicht, Banknolen daher nuy,
wenn sie zum vollen Betrage durch Baarbestinde gedeckl seien, Depo-
siten, welche die Bank aaf einen Monat erhalten, nur i diesen Zeitraum
verwenden diirfe.  Allein so anscheinend richtig und consequent diese
Behauptung klingt , sie ist doch nur wieder eine Art Compromiss mit den
Principien des alten Bankwesens.  Wenn z. B. Orro Hisner den Satz
selir hervorhebt, dass ,.cine Bank nie andern Credit verkaufen diiefe, als
den sie selbst emplange, dass ,der Credit, welchen eine Bauk gehen
konne, ohue Gefahr zu laufen, e Yerbindlichkeiten nicht erfiillen zu
kinnen, niecht nur im Betrage . sondern auch in der Qualitit dem Credite
entsprechen miisse. welchen sie geniesse.* wenn er Banken, welche von
diesem Grundsatze abweichen, tadell und darvin den Grand ihres Unter-
ganges lindel, I so wire es ungleich consequenter, zu sagen, cine Bank
divefe iiberhaupt mit keinem andern Capital; als dem ihrer Actionire, Ge-
schilte machen, denn sowie sie mit Noten oder Depositen Darleihen giehl.
so LJanft sie Gefahr, ihrve Verbindlichkeiten nicht ertiilllen zu kinnen.
Um der absoluten Sicherheit willen diirfte sie gar nicht Gefahr irgend
einer Art laufen, d. h. keiné Geschifle iberbaupt machen.  Auf diese

' 0. Hinxer [ 28
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Sicherheit zusteuernd, findet sich Hiszen ebenfalls mil einem gewissen
Grade von Gewissheit ab, und steht ingofern auf demselben Boden mil
den Verfassern der Bankgesetze und Bankstatuten, nuar ist er consequenter
und weniger willkiilielich wie diese.  Ganz consequent verfolgt er in-
dessen auch seinen eigenen Gedanken noch in anderver Hinsicht nicht.
Denn absolut untersagen musste er mil stets filligen Depositen alle Ge-
schifle, deshalb auch keine Vorschiisse auf Gold und Barren. oder Spe-
culation in edlen Metallen damit gestatten, und noch weniger zagehen,
dass die Bank ,den Vorrath eigener Baarschaft aul ein Minimum ver-
vingere, weil sie bei unerwartetem augenblicklichen Geldbedarf die De-
positengelder theilweise heute verwenden kann, wenn sie voraussieht,
worgen oder ibermorgen sie erginzen zu kinnen.*  Das Letztere liele
aul dasselbe hinaus, wie eine theilweise Verwendung dieser Depositen.
und auch im ersten Falle ist die absolute Sicherbeit anfeegeben, wenn
die auf Geld lautenden Auspriiche der Deponenten durch irgend welches
edles Metall gedeckt wiirden, obgleich nicht in demselben Grade, als
wenn Wechsel discontivt oder Plinder beliehen sind.!  Dies ist eine bei-
nabe unbewusste Abweichung von dem aulgestellten Satze, der indessen
ohne consequente Durchfithrung villig nutzlos wire.  Wenn die stels
filligen Verbindlichkeiten, also Depositen und Noten, auch stels Lillig
sind und also jeden Augenblick missen eingelost werden konnen, so
ist es eben eine erfahrungsgemiiss lestgestellte Thatsache, dass sie
nicht alle gleichzeitig von den Gliubigern der Bank gekindigl
werden. Hiervaul allein komml es aber an.  Es muss daher empirisch
das Verhiiltniss des Baarfonds zu den Verbindlichkeiten gefunden
werden.

Es wire ganz richtig zu sagen, ein stels filliges Deposit darl nicht
verwendet werden, aber es ist ganz unrichtig, darans den Schluss zu
ziehen, dass 1000 stets fillige Depositen ebenfalls nichi verwendel werden
diirfen.  Wir betrachteten im dritten Capitel die Depositen und die ein-
zelnen grossen Gruppen, in welche sie zerfallen.  Sie sind ein Glied in
dem Organismus der Volkswirthschalt, tiv sich ein Ganzes, und elwas
Anderes, als die blosse Summe der einzelnen Deposilenposten,  Sie
haben eine bestimmte Function. werden verschiedener hestimmter Zwecke
wegen gehalten, diese sind fir die ganze Masse und fir Ab- und Zu-
nahme derselben massgebend.  Man redet so oft von dem Organismos
der Volkswirthschaft.  Soll das nicht auch aut” diesem Gebiele eine pure

! Ebendas. 1. 59. 68.
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Phrase bleiben, so muss man die nothwendigen Consequenzen daraus
ziehen, Die Haupthestandtheile der Depositen, die haaren Fonds iy
Cassa, die Hoards, die Reserven sind nothwendige O rgane der moderney
Wirthschaft, und wiirden vorhanden sein, auch wenn es keine Banken
gabe: sie sind vorhanden ohne Banken. Eine ausgedehnte Production
und ein daran sich schliessender Handel, eine Geldwirthschalt sind gar
nicht denkbar ohne jene Capitalien, welche jetzt die Depositen bilden.
Bestindig muss in der Volkswirthschaft ein gewisser Capitalbestandtheil
in Form baaren Geldes als Cassa parat gehalten werden, bestindig miis-
sen Summen reservirt und als Hoards vorbanden sein.  Diese Summen
zusammen werden natilich dberhaupt gehalten, um gebraucht zu wer-
den, aber ebensosehr, um gebraucht werden zu kénnen. Darin liegt
ein Unterschied von folgewichligster Bedeutung. Jeder einzelne Depo-
nent wird zu gewissen Zeiten fiir seine Geschifte sein Guthaben im De-
positenconto oder einen Theil davon verwenden. Da er nicht immer
voraus mit ganzer Gewissheit wissen kann, wann und wieviel er im ein-
zeluen Falle brauchen wird, so hilt er das Depositum eben als stets fillig
bei der Bank. Aber in der Zwischenzeil, wo er es nicht braucht, liegt
es brach und kann daher anderweit benutzt werden, sobald der Ein-
zelne das Capital nicht mehr bei sich daheim liegen bhat und es warlen
lasst auf seine eigene Yerwendung, sondern es hei einer Bank deponirt.
Die Verwendung ihres Guthabens, die Herausziehung desselben wird
nicht zu gleicher Zeit von allen Eigenthiimern vorgenommen werden, es
muss daher immer ein Deposilensaldo bis zu einer gewissen Hiahe blei-
hen. Hier muss pun die Beobachtung diese Hohe desselben imi Durch-
schnilt eines Zeitraumes kennen lehren, muss zeigen, wano er am klein-
sten, wann am grossten zu sein, wann er zu-, wann er abzunehmen
pflegt w. 5. w.  Sie muss zeigen, ob und welche Regelmissigkeiten, ob
etwa ein bestimmtes Gesetz zum Vorschein komme. Auf diese Weise
muss eine Reihe von Resultaten als Erfahrungssatze gewonnen werden,
nach welchen die Bank ihre Geschéafte zu leiten vermag. Natiwlich kaun
allein die Bank selbst solche Beobachtungen anstellen, und allein sie
selbst kann entscheiden, inwieweit die gewonnenen Resultate Vertrauen
verdienen.

Auf diese Weise hat denn die Bank auch die richtige Grisse des
Baarfonds zu finden. Natirlich wird die Grisse desselben unter ver-
schiedenen Umstinden, Zeiten, bei verschiedenen Banken verschieden
sein.  Allgemeine Anhal{spuncte lassen sich wohl geben, aber auch
nicht mehr. ,.Die Sicherheit der Einlosbarkeit der Banknoten — und
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man darf hinzufigen anch der Depositen — verlangt je nach dem Um-
fange und der Eigeuthiunlichkeit des Verkehrs, sowie nach dem Stande
der offentlicher” Moral und der Rechtspliege zu verschiedenen Zeiten
und in verschiedenen Lindern auch einen verschiedenen Baarfonds, !
Offenbar darl die Bank, wenn sie die Sicherheit ihrer Depositen nicht ge-
fihrden will, immer nur soviel von thoen anderweit verwenden, dass sie
allen etwaigen Anspriicchen der Deponenten nachkommen kann.  Sie
darl also nur so weil gehen. dass sie die Depositen immer nur dann ver-
wendet, wenn sie von ihren Eigenthiunern nicht gebraucht wirden.  Da
sie nun bei sich eine grosse Menge von Depositen stehen hat, so kann
sie davon immer einen Theil ohne Risiko anlegen, indem sie die An-
spricche des Einen, dessen Depositum ctwa gerade ausgelichen ist —
wenn man sich die Sache einmal so zerlegt denkt — mil dem noch vor-
handenen Depositum des Andern deckt, welcher augenblicklich desselhen
uicht bedarl. Eben Beobachlung muss dann hier die Bank leiten, wie
sie zu handeln habe. Es geht hieraus iibrigens auch nochmals hervor,
dass die Bank kein Capital schaffen kann, wie MacLeon behauptel hat.
Denn die Bedingung strenger Einlosharkeit der Depositen macht es noth-
wendig, dass immer gerade nur die Depositen, oder so viel vou den
Depositen als Ganzes ausgeliehen sei, als von den Eigenthiimern momentan
nicht gebraucht wird: die Bank setzt nur das Capilal, welches sonst, we-
nigstens zeitweilig, bei den einzelnen Deponenten brach oder todt gelegen
hiitte, in Bewegung, und darf es nur so Jange oder nur so viel davon in
Bewegung setzen, denn jede weilere Verwendung wirde aul Kosten der
Sicherheit der Einldsharkeit der Depositen Statt linden. Nur diese Tha-
ligkeit kann man der Bank also vindicicen, und wenn man den vom
Baarfonds durchschnittlich ungedeckt bleibenden Theil der Depositen ein
von der Bank geschaffenes Capital nennen will, so muss man doch immer
beachten, wie dieser Ausdruck zu verstehen sei.  Alle die Capitalien, so-
wohl der Theil des in baarem Gelde angelegten Nationalcapitals, wel-
chen die Noten der Bank flissig machen, wie der Theil der Depositen-
capitalien, welcher ohne Commassation hei der Bank brach gelegen hiitte,
sind vorhanden auch ohne Banken, aber den Banken ist es zu verdanken,
dass sie in Bewegung gesetzt werden konnen.

Als drittes Hauptbankgesetz, wenn man will, kann man lolgenden
Satz hinstellen: Der Baarvorrath einer Bank fir ihre stets [&l-
ligen Verbindlichkeiten, Depositen und Noten, sollte so gross

! S¢rBEER, d. Gold, in der Gegenwart, B. 12. 8. 590. Lpz. 1856.
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sein, dass damit jeder irgend wahrscheinliche Betrag, um
welehen wihrend einer Krisis Depositen und Noten sich ver-
mindern kinuten, zu hezalhlen wirve.! Natirlich is dies der Saty
in seiner Srenge ausgesprochen.  Abweichungen sind davon in gewiahn-
lichen Zeiten statthaft, denn auch eine Krisis kann nicht ganz urplotzlic,
hereinbrechen.  Da die Evfalvung nur anzeigen kann, welche Grosse
des Baarfonds bisher geniigt habe und daher wolil auch in Zukunft
genfigen werde, so misste die Bank fiir noch nicht gemachte Erfali-
rungen, gleichsam die ,.unvorhergeselenen Fille®, noch eine dem Baar-
fonds hinzuzuliigende Reserve halten,

An sich sollte man von einer neuen Bank verlangen, dass sie bei
Beginn ihrer Geschifte, wo sie noch keine eigenen Erfahrungen gemacht
haben und also vou einer berechtigten Wahrscheinlichkeit noch keine
Rede sein kanu, moglichst vorsichtig operive, hier noch mehr die Grund-
sitze der alten Banken im Auge halie, und den Satz, keinen anderen
Credit zu verkaufen, als den sie emplange, heachte. Da indessen bereils
viele Erfahrungen bestehender Banken vorliegen, welche wenigstens
einige allgemeine Resultate constatiren, so wire es thoricht, diese gar
nicht zu benutzen. Jede Bank wird dabei vorzugsweise aul die Er-
fahrungen einer unter dhnolichen Verhiltnissen operivenden Bank Riick-
sicht nehmen missen. Aber die formliche Herithernahme selbst der
genauesten Erfahrungssitze anderer Banken, z. B. in Hinsicht des Baar-
fonds, in die Statuten einer nenen Bank kann dadurch nicht gerecht-
fertigt werden.  Die Bank selbst hat dogh vor allen Dingen ilire eigenen
Erfahrungen zu machen.

IV. Yillig inconsequent und voll Halbheit handeln nun aul diesem
Gebiete die Bankgesetzgeher. Man will zwar Banken, welche mit Capi-
talien handeln, erachtet aber die hierdurch involvirte Leitung der Ge-
schilte nach Erfahrungssitzen, welche die Sicherheit der Verhindlich-
keiten nur wahrscheinlich machen, doch nicht fiiv geniigend. Daher geht
man aul die Principien der fritheren Banken wieder zuriick, kann aber
natirlich nicht durchdringen, ohne der Yortheile der modernen Banken
sich ganz zu begehen, daber Substitution eines Grades von Gewissheit

' Winsox p. 190: . The amount of the bullion held by the Bank, it is plain, should
hear a certain propurtion to the extent of its lubilities payable on demand; and should
thevefore he equal to any probable diminution, which may take place in the deposits and
eirculation during a period of pressure”* Den Baarfonds so hoch zu halten, dass ein
Theil nie gebraucht wird, nennt anch FrrrarTtoy absurd, p. 199.
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an Stelle der absoluten der Girohanken.  Bei der Festsetzung dieses
Grades folgl man keinem hestinmten Prineipe, sondern evklirt einen
ganz willkiihrlich angenommenen Baarfonds fie genfigend.  Auch hier
erfrenen sich nicht heide Bankverhindlichkeiten, Depositen und Noten,
eines gleichmissigen Sehulzes, sondern man wihlt dazu die einen be-
sonders aus, und nicht etwa die, welehe erfahrungsgemiss in Krisen am
meisten hedroht sind, sondern die anderen, ja man schiitzt die letzteren
i aul Kosten gevade jener ersten, der Depositen.  Eine Reibe von Be-
stimmungen, welehe an Willkithe und Absueditit ihwes Gleichen suchit.
Eine grosse Rolle spielt in den continenlalen Bankstatuten die Vor-
schrilt, stets mindestens cinen Baarfonds von der Hohe eines Drittels der
wmlanfenden Noten zu halten.  Wie dies Drittel Mode geworden isl.
scheint ungewiss.  Evcex Forcane bringt es in Verbindung it der Ge-
wohnheit der Banken, meistens 3 Monat -Wechsel zn discoutiven.!  Als
allgemein gebriuchlicher Satz witt das Drittel in den Zeugenaussagen
vor der Bank-Chartercommission von 1832 in England hervor.  Der da-
malige Gouverneur der Bank von England, J. Horsuey Pavver, machte
darviiber folgende Angaben. Dev Grundsatz, nach welchem die Bank zur
Zeil ,of a full eurrency and consequently a par of exchange'? sich richtet,
ist, fir gewohnlich etwa 2/ der Noten- und Depositencapitalien in zins-
tragenden Sicherheiten, /5 in Baar anzulegen.®  Ausdriicklich bezieht
sich der Baarfonds aul ,alle stels lilligen Yerbindlichkeiten® mil,
also auch aul die Depositen.® und die der Regierung sowohl, wie der
Privaten.® Auch bemerkle Pavser ausdriicklich, dass der Baarfonds,
welchen die Bank jetzt fiir nithig halte, grisser sei, als er zu sein
hrauchte, wenn die Bank von England nicht fir die Circulation der
Landbanken gleichfalls mit zu sorgen hitle,® und wenn der Baavvorrath
der Bank von England nicht auch geniigen miisste, um einen e im
Lande selbst auszuhalten, welcher durch die Aengstlichkeit vieler Leute,
die wehr Geld verlangten, als sie je unter den unginstigsten Umstanden

! Inu seinem Aufsatze in d, Rerue des deux mondes. Vgl Preuss. Hand.-Arch.
N. 41. 1856. 5. 342, Anm. 1. .

2 Bank of Engl. Charter N.72.87. 144. Vgl auch Normax N. 2459, 60:
The currency is full, when the exchanges are at par, or rather on the point of becoming
mnfaconrable. Vgl oben 8. 103.

8 Ebendas. N. 72, — * Ebendas. N. 75,

5 Ebemdas. N, T4.

% Ebendas. N. 89—91. 118 #. 72. 73.
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brauchen wirden, veranlasst werde.! Dies sind die natiilichen Folgey
eines Monopolsystems einer grossen Staalshank, und die Nachiheile,
welche eine solehe lie ilive Privilegien aul sich nelbmen muss. Natirlich
hezieht sich dies Alles auf specifisch britische Verhiltnisse. Pavmer
giebt diese Zahlenverhilinisse von ein Dritlel Baarfonds als einen bei dey
Leitung der Bank von England gefundenen Evfahrungssatz an,? und
sagt, er wisse nicht, ob dies Yerhiltniss auch bei anderen Banken der
Welt fiie richtig oder annihernd richtig gelte.?

Offenbar giebt es nun nichts Willkithrlicheres als die Herithernahme
dieses Erfabrungssatzes der Bank von England in die Statuten unserer
unter so ginzlich verschiedenen Yerhilinissen operirenden Banken, oder
gar die Beschrinkung dieser Baardeckung auf 331/; Proce. des Notenum-
laufs.  Was war die Folge dieser staatlichen Einmischung und der Drit-
Lelhestimmung ? Als Minimum des fiir die Noten zu haltenden Baarfonds
den Banken zur Vorschrift gemacht, kommen sie der Vorschrift nach,
aber sehen es als ein Privileg an, nur soviel Baarfonds zu halten. Die
Depositen bleiben ungedeckt oder viel schwicher gedeckt. Die Statuten
bilden das Ruhekissen, eigener Sorge und Aufmerksamkeit denkt die
Bank sich enthunden. Die Absichl zu niitzen und zu schiilzen schligl
in das gerade Gegentheil um, die Soliditit der Bank wird durch die Vor-
schrift geschwiicht; die Verantwortlichkeit erscheint auf den Staat iiber-
wilzt, welcher sich dazu hergegeben hat, eine solche abgeschmackte
Bestimmung zu hestitigen. Das Drittel ist jetzt so allgemein adoptirt,
dass man es schier fir einen unumstosslichen Erfalirungssatz halten
mochle.  Unsere neueren dentschen Bankstatuten haben es fast simml-
lich aufgenommen. In einigen nahm man die solidere, freilich ebenso
willkiithrliche Bestimmung eines 2/, Baarfonds auf, um sie dann, nachdem
man sich einen soliden Anstrich gegeben, von der ersten Generalver-
sammlung umstossen zu lassen, und sich gleichfalls mit dem dblichen
einen Drittel zu begniigen, ein Experiment, welches die Gen.-Vers, der
Gervaer Bank am 17. Nov. 1856 ausfithrte.r  Und warum sollten die
Actioniire dieser Bank vom souverinen Staate Reuss nicht ebensogut dazu
ermdchligt werden konuen, wie zu einer Deckung von zwei Drittel? Andre
Bankstatuten fordern sogar Deckung zum vollen Betrage der Noten, wie
die Meininger Creditbank, welche dann ebenfalls auf 1/; in der Gen.-

! Ebendas. N. 96. 92—95. — ? N. 87,
3 N.88.
4 Vel Actionir v. 23. Nov. 1856.
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Vers. vom 3. April 1857 redocirt worde , worauf die Curse alshald stie-
gen.  Wieder andere Banken waren von vorne herein so ehrlich, den
leichtern umgekehrten Weg einzuschlagen und verlangien nue 1/, haare
Ireckung der Noten. Und es ist kein Grund vorhanden, diese Vorschrifi
gerade fiir unrichtiger oder unsolider zu halten, als die Drittelhestimmung.
Vielleicht kommen wir aul diesem Wege noch weiter und erhalten niich-
slens Banken in Vaduz. Arolsen und andern Hauptstadten dentscher
Staaten mit 1/, oder 1/, haarver Deckung. Was in aller Welt, sage man nur,
kann der Staat davon wissen, welchen Baarfonds die Banken seines Lan-
des halten, welchen Credit sie im Publicum geniessen sollen! Dergleichen
folgt doch nicht dem Commando!!

Sehen wir einmal an einem conereten Beispiele, wie sich die Drit-
telhestimmung practisch macht. Ieh wihle dazu die Preuss. Bank in
Berlin, das grosste deatsche Bankinstitut, abgesehen von der osterr. Na-
tionalbank, und eimes der solidest verwallelen und best accreditirten.
Diese Bank darf zufolge ilwes neuesten Vertrags mit der Regierung vom
28, Jan, 1856 (Ges. v. T, Mai dess. J.) ihren Notenumlauf unheschrinkt
.nach dem Bediirfnisse des Verkehres vermehren, wilirend er bisher
aul 21. Mill. besehrinkt war, und hat nur die Verpflichtung, stets 1/ des
umlaufenden Betrages in baarem Gelde oder Silberbarren, 2/, in hankmiis-
sigen Wechseln vorrithig zu haben.?  Gegen diese Erlaubniss ist ganz
und gar nichts einzuwenden, denn auf das Kinnen, nicht anfl das Diirfen
kommt es an.? Freilich sind danehen nach den ,,Normativhedingungen*t
die preussischen Privathanken auf je hachstens eine Million Notenmn-

! Die Drittelbestimmung fiir dic Noten findet sich bei: der Preuss. Bank zu
Berlin, den Normativbedingungen fiir die Provincialbanken, deren gegenwiirtiz be-
stehenin Céln, Dortmund, Magdeburg, Berlin, Posen, Danzig, Konigsherg,
Hagen; der Bank zu Breslau; der Pomm. Priv.-Bank in Stettin, der Rostocker
Bank, Weimarer B, Darmstadter Zettelb.,, Meininger Credith.,, Geraer B,
Luxemburger B, Gothaer B, Liibecker Credith.,, Hannov. B., Niedersichs, B.
in Biickeburg, Bautzener B, w. a. m.; */s Baardeckung hat die Leipziger B., 1/,
die Bairische, Dessauer, Braunschweiger. Sondershiauser, Liibecker
Privath. Es ist eigen, dass gevade die insolvente Ocsterr. Nat.-B. die einzige ist, deven
Statut iiber den Baarfonds eine verniinftize Bestimmung enthilt: Der Bankdirection
liegt ob, von Zeit zu Zeit cin solches Verhaltniss der Notenemission za dem Miinz-
stande festzusetzen, welches die vollstindige Erfilllung dieser Verpflichtung zu sichern
geeignet ist. — Hinner IL 134,

* Vgl Jahresber. der Preuss. B. f. 1856, Preuss. Hand.-Arch. 1857, N. 10
8. 248 ff. im Auszuge. Das Gesetz in N. 111 des Preuss. Staats- Anz. 1856,

8 Angegriffen im 'Brem. Handelsbl. N, 234, 1856,
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lanf heschrinkt.! Ferner geniesst die Preuss. Bank in dem aunsschliess-
lichen Rechite zur Annahme verzinslicher Depositen ein walichalt exorhi-
tantes Monopol.  In den Landestheilen, wo das allgemeine Landrechi
gilt, sind die 6ffentlichen Behorden verpthichter, die missig liegenden
Gelder bei der Bank anzulegen, und die Bank, diese Gelder zu verzinsen.
Beiallen k. Cassen werden die Noten der Bank anstatt haarven
Geldesangenommen, Zn den Baarfonds der Bank kinnen die Cassen-
anweisungen eigentlich nieht geziblt werden, da sie hekantlich kein ge-
selzliches Zahlungsmittel sind. Allmonatlich veviffentlicht die Bauk ihren
Status,  Er ist indessen zn wenig detaillivt, als dass sich ganz sichere
Schliisse daraus ziehen liessen.  So umfasst ein Posten Guthaben von
Staatseassen, Instituten, Privaten wmit Einschluss des Giroverkels.* Weder
aus diesem Posten, noch aus dem der eigentlichen Depositen ist zu ersehen,
welcherlei Anspriiehien die Bank in jedem Augenblicke ausgesetzt ist. Die
folgende Tabelle kann daher nur einige Anhaltspunete zor Beartheilung
der Lage der Bank geben.  Sie soll vornemlich das Verhiliniss der
Deckung der simmitlichen dibrigen Bankverhindlichkeiten zeigen, wenn
eine Deckung der Noten von 331 Proe. vorweg vom Baarfonds abgezo-
gen wird,  Sie beginnl wmit dem Status v, Ende April 1856, dem letzien
vor Eintritt des neuen Vertrags, und zeigl in 1000ten Thalern
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' Das Stammeapital soll nicht iiber eine Mill. Thlv. betragen und der Notenum-
lauf nicht hoher als das Stammeapital sein. Nach den Normativbedingungen sollte dic
Summe aller von den Privatbanken auszugebenden Noten T Mill. Thlr. nicht iiberstei-
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Man siehit, wie rasch die Bank ilr neues Privileg ausnutzen konnte.
wie gering aber anch die Deckung der iibrigen Verbindlichkeiten nach
Abzug der stabilen Dritteldeckung der Noten gervade in dem Zeitpunele,
als die Krisis aushrach, war.  Die Guthaben und Depositen waren Ende
Sepl. nur zu 4,6 Proc. durch Baar oder zu 6.8 Proe. durch Baar und
Cassenanweisungen gedeckt. Monatlich hatte die Bank 3/; Mill. Thrl. Cas-
senanweisungen in Folge ilres neuen Vertrages v. 28. Jan. an die Staals-
casse abzuliefern.  Beriicksichtigt man die Depositen auch ganz allein,
da der Posten der Guihaben zu wenig deutlich ist, so stand diesen eine
Baardeckung von nur 6,5 Proe. gegenitber. Dies war der Stand der
Dinge zn einer Zeit, wo nach dem hisherigen Verlaufe und nach der
Lage des deutschen und europiischen Geldmarktes zu schliessen, eine
fernere und noch stirkere Herausziehung der hei der Bank stehenden
Capitalien nichts weniger als unwahrscheinlich war. Dafiir spricht schon
die weitere Abuahme der Depositen und Guthahen. Dass noch plitzlichere
und stirkere Anspriiche an die Bank gemacht worden wiren, wire schywer-
lich unmoglich gewesen, denn um diese Frage hestimml zu heantworten,
miissten genauere Notizen zu Gebote stehen.  Die spite Evhihung des
Discontos auf 6 Proc. Ende Sept. musste wie jede Discontoerhihung die
Tendenz haben, die Guthaben zo vermindern. indem dadureh Privatea-
pitalien angelockl wurden, am Discontogeschift Theil zu nelmen. Was
wire die Folge einer weitern plitzlichen Verminderung der Depositen
gewesen? Es gelang der Bank im Laufe des October und November ihren
Baarvorrath um G Mill. zu vermeliren, aber nur mit grosser Schwierig-
keit, und hei den damaligen hohen Wechseleursen und gesteigerten
Preisen des Silbers an den Bezugsquellen nur mit einem Aufwande von
148000 Thir. oder 215 I'roc.t Ohne dies Opfer hiilte die Lage des be-
positengeschifts eine miglicher Weise sehr prekiive werden und schlimm-
sten Falls die Suspension der Bestimmung, die Noten zu 331/, Proe. zu
decken, nothwendig machen kéunen. Was niiizt aber dann die Vor-
sehwilt? Schwerlich kanu wan die Lage der Bank im Ganzen Ende Sepl.
eine gefilirdete nennen.  Der Credit ihrer Noten stand fest.  Ein Run
zur Einlosung der Noten war also ganz undenkbar. Aber es war das
Bediirfuiss, Silber zam Export zn bekommen vorhanden, und deshall

genj im vorigen Jahre versprach die Regierung eine Zettelbank fiir jede Provinz, —
Soleher Priv.-Banken bestehen oder sind coneessionivt his Mitte 1857 zu Kinigsberg,
Danzig, Posen, Berlin, Magdeburg, Céln, Dortmund, Hagen.

! Vgl. den Jahresbericht a. a. 0.
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konnte leicht fortwilirend Metall ans der Bank durch Discontirung und
Depositen herausgezogen werden, zumal die Bank erst am 22. Sept. iheen
leichtsinnig niedrigen Zinsfuss erhibte.  Eine Suspension der Vorschrifl
gehorte dalier keineswegs in das Bereich der Unméglichkeiten oder auch
ane der Unwahrscheinlichkeiten.  Wie witrde sie aber gewirkt haben?
Durch den Eclat, welcher sich so leieht daran kniipfen konnle, hille auch
der Credit der Noten beeintriichtigt werden konnen.  Deshall nicht
wegen, sondern trotz der officiellen Firsorge waren die Noten in Cre-
dit,  Ob die Ende Sept. vorbandene Deckung der dlvigen Bankverbind-
lichkeiten, welche ja moglicher und selbst walscheinlicher Weise in der
Zwischenzeil zwischen den Statuspublicationen noch geringer gewesen
sein kann, unter allen, selbst den unginstig<ten Umstinden geniigt haben
wiirde, vermag nur der bestimmt zu bejahen oder zu verneinen, welchem
genauere Angaben iiher die Lage der Bank vorliegen. Schwerlich méchte
aber die Deckung der Noten mit 331 3 und der andern Passiva mit nur
4,6 Proc. gerechifertigt werden konnen.  War die Wahrscheinlichkeit
dagegen, dass letzlere Deckung geniigle, so war das Deposilengeschill
in unsolider Lage, und die Deckung der Noten nur aul Kosten der De-
positen erziell. Auchi noch in anderer Beziehung muss man die Drittel-
vorsehrift als fibel wivkend bezeichnen, In den Bérsenberichten der
Zeitungen wird nicht selten die Leistungsfahigkeit der Bank nach dem
vorbandenen Baarvorrath und gegenwirtigen Notenumlant in der Art be-
messen, dass man einfach annimmt, die Bank konne dem Publicun noch
die Summe zur Verfiiguug stellen, welche nach Abzug des Notenumlaufs
von dem dreitachen Baarfonds noch dbrig bliebe, z. B. bei 22 Mill, Thlr.
Baar und 44 Mill. Thir. Noten noch 22 Mill. Thir. Dies bestitigt die
Bemgrkung, dass die Vorschrift allgemein als Maximum der nothwendigen
Deckung gilt, und diejenigen tiuscht, welche in der Lage der Bank sich
iiher den Stand des Geldmarkts mnterrichien wollen,!

Die Durchfithrung und strenge Aufrechthaltung der besprochenen
Vorselrift kommt practisch der gepriesenen Trennung der Bank in zwei
Departements schon selhw nale.  Der wohlthitige Unterschied liegt nur
darin, dass hier die verfighaven Mittel der Bauk in dem dreifachen Be-
trage des Baarfonds statt wie in England in dem einfachen und einer
willkithrlich fixirten ganz ungedeckt bleibenden Summe bestehen, und
dass die Trennung der Rechnungen die einzelnen Posten nicht so pri-
gnant hervorireten lisst. Letzteres mag seine guten Seiten haben, wiirde

1 Vgl 2 B. d. Berl. Bisrs.-Ber. des Actioniir in N. 167 v, 8. Mirz 1857.



177

aber nur richtig sein, wenn fiir jede Art der Verbindlichkeiten der er-
fahrungsgemiss nothwendige Baarfonds in den Rechnungen aufge-
fiihrt werden konnte. Nur diesem Unterschiede ist es zu danken, dass
die Lage der Bank und ilive Fihigkeit zu Darlehen nicht so plotzlich und
heftig sich dndert wie die der Bank von England. Die willkiibrliche Ver-
theilung des Baarfonds auf die heiden Departements, welche wir oben als
das auf die Spitze getriebene Princip der besondern Fiirsorge fic die
Noten bezeichneten, bewirkt nur noch eclatanter eine Sicherung der
Noten auf Kosten der Depositen und wirkt deshalb noch schlimmer,
als die vorschriftsmissige Dritteldeckung der Noten, Die letztere scheint
daher durchaus den Vorzug vor der geriihmten Bestimmung der Peer’-
schien Acte zu verdienen, so verwerflich sie selbst auch ist.

ACHTES CAPITEL
FORTSETZUNG. 2. DIE PEEL'SCHE BANKACTE.

I. In gewisser Hinsicht miisste ein Theil der im nichstfolgenden
Capitel zu behandelnden Gegenstinde und Fragen dem gegenwirtigen
Absclimitt voransgeschickt werden. Indessen wegen des Zusammen-
hanges mit dem Vorgehenden will ich doch die Wirksamkeit der Prer’-
schen Acte gleich hier zusammenfassend darstellen.  Es muss dabei
nemlich nicht nur anf das Deckungsverhiliniss der Baukverbindlich-
keiten cingegangen werden, wie es sochen bei der Prenssischen Bank
dargelegt warde, sondern es ist auch zu zeigen, in welcher Weise die
Bank von England durch die Peev’sche Acte cine andere Stellung im
Geldmarkte und zu den fibrigen Banken erhalten hat.  Hier zeigt sich
nemlich. dass die Acte die Bank zu einer Handlungsweise gedringt hat.
welche nimmermelir von einer grossen privilegirten Quasistaatshank an-
genommen werden darf, wenn nieht auch der letzte Rest einer Rechifer-
tigung solcher Privilegien vom Standpuncte des dffentlichen Interesse’s
aus verloven gehen soll.  Dies [iihet aber aul die noch weiter zu erir-
ternde Frage, weleher Avt Banken iiberhaupt dem Gemeinwohl zubrig-
licher seien, grosse privilegirte oder kleine, dureh freie Concuarrenz uuter
cinander geleitete.  Mit Riicksicht anf die Bank von England wird anf

A. Waexer. Lehre von den Danken. )
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diese Frage des Zusammenhanges wegen schon hier eingegangen werden,
da die sonst nothwendige Trennung der Behandlung nicht ohne theil-
weise Wiederholung hiitte durchgefiihrt werden kannen.

Il Gleich die erste Frage, welche in England vielfach dber die
Wirkung der Bankacte von 1844 erortert worden ist, ob nemlich durcl,
dieselbe die Bank von allen weitern Verpfichtungen gegen das Publicum
eithunden sei, hat insofern eine allgemeinere Bedeutung, als dureh die
besondern Vorrechte und theilweise selbst monopolistischen Privilegien
ciner solehen grossen, mit immensen Hilfsquellen ausgestatteten Banuk
cine hesondere Riicksichtnalime auf die éffentlichen Interessen gerecht-
fertigt erscheint.  Die Baukgouverneure und nach ihnen der Unterhaus-
report von 1848 laugnen daher auch, dass die Bank seit 1844 _nur die
pecuniiven Interessen der Eigenthiimer der Bank® zu bedenken habe
i bedenke. ' T Gegentheile ,hei den wichtigeren Massregeln, wie
#. B. der Herabsetzung oder Evhohung des Discontos, sihe die Bank
meln anl das affentliche Interesse, als aul das ibrer Actionire.*? Frei-
lich konmen die Anliéinger der Bankacte nicht liugnen, dass gesetzlich
die Bank durchaus keine Verpflichtungen habe, in der Leitung des Bank-
departements auf die 6ffentlichen Interessen zu sehen, und Sir Ropent
Prer ausdriicklich bei der Einfilirang seiner Bill den Gedanken ausge-
sprochen habe, dass das Bankdepartement ganz nach denselben Grund-
siitzen. wie jede andere Bank, geleitet werden solle.3  Aber es wird da-
gegen eine gewisse herkommliche und von der Bank auch anerkannte
Picht, das 6lfentliche Interesse nicht ausser Augen zu lassen behauptet,
wnd damit begriindet, dass die ,,Bank eine 6ffentliche Institution mit be-
sonderen und ausschliesslichen Privilegien ausgestattet and in beson-
dever Beziehung zur Regierung steliend sei, welche vermige ihrer bedeu-
tenden Resourcen einen grossen Einfluss auf die Handels- und Geld-
verhiltnisse des Landes ausiibe.“d  Auch ist es nach der Ansicht des
Reports mmithig, solche Pllicht gesetzlich zu sanctioniren, weil schiliess-
lich immer die Tnteressen des Publicums und der Bank identisch seien.
Denn versuche die Bank einmal auf Kosten des Publicums iliren aparten
Vortheil zu erlangen, so schlage das immer zu ihrem Uebel aus. In-

b Coman. Biep. Commere. Distr. p. IV,

* Ebendas. Pruscort N, 2654, Die folgenden Citate aus den Evidences sind im-
mer ans dem Comm, Rep.. wenn nichts Besonderes angegeben ist.

& Comm. Rep. p. IV. Monnis N. 3675, Auch Lovd's Rep. p. XXXIIT ff.

1 Conmm, Rep. p, IV.

“ Ebendas. p. V. Monnis N, 2654, Corrox 4410—15.
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dessen, mil diesen Belauptungen 1st nichts bewiesen.  Von Andern wird
auch zugestanden, dass es mit dieser Identitit der Inleressen eine
eigene Bewandtniss habe.  Bei einer Anstalt von geringerem Umfange
und Bedeutung, welche keine Privilegien geniesst, wird es vollkommen
genfigen, wenn die Bank ,.diec beiden Hauptgrundsiitze des Bankwesens
im Auge hehilt, einmal sich nie in eine Lage zu selzen, wo sie nicht
mebr im Stande ist, ihren Verbindlichkeiten nachzukommen, und sodann
aus ihren Capifalien den grosstmiglichen Vortheil zu zielien, soweit ps
sieh mit der vorigen Bedingung vertrigh“!  Eine Bank mit den Milteln
und Privilegien der Bank von England wird dagegen von diesen beiden
Growdsilzen sich schwerlich ganz allein leiten lassen kinnen, indem es
fiir sie wohl fast unmdaglich ist, Febler zu vermeiden.  Diese miissen
aher oder kimnen wenigstens hei ihre von ausserordentlich sehlimmen
Folgen hegleitet sein.2  Hierin liegl gerade ein Hanplargmment zu Un-
gunsten dieser Avt von Banken.  Nicht privilegivte Banken bedivfen nur
der einfachen Leitung dureh gegenseitige Coneurrenz; die grossen privi-
legirten Anstalten sind von vorne herein in eine Kinstliche Sphirve ver-
selzt, hei ilmen reichen die gewihnlichen Regeln nicht aus, denn ver-
mige ihrer grossen Macht sind sie nicht in. sondern iber die Coneur-
renz gestelll,  Wenn  daher diberhaupt  gesetzliche Dazwischenkuult
irgendwo gerechtlertigt witre, <o witrde sie es aul diesem Gebiele sein,
Nicht die Notenecireulation bedivfte geselzlicher Firsorge, sondern das
Bankgeschilt.  Freilich wiirde man hier nichts zu erreichen vermaoch
haben, und lag die Resultatlosigheit der Versuche gleich anfangs Klar zu
Tage.  Aler mit der Bebanptung von der lentitil der Interessen lisst
sich der Wunsch nach ciner geselzlichen Pllicht der Bank, anf das
offentliche Intevesse 2u sehen, nichit abspeisen, wie es der Unterhaus-
report thut, Es wird deshalb aveh (i die Bank vou England i unmag-
lich erklivt, die von il gehegten Erwartungen zu belviedigen.?  Die
Bankacte hat aber gerade den Hauptnutzen der Bank vou England heein-
triichtigt.  Es ist der, wegen dessen sich keine gervingere Autorilit als
Tooke zu Guusten der Bank ausspricht, indem er sie von unzweilel-
haftem Interesse fir das Publicum evklirl. so dass selbst bei einem voll-
stindigen Neubau des Systems  ihre Existenz wiinschenswerth sein
witrde,  Dieser Vortheil hesteht davin, dass in einer Krisis hei einer all-

' Winsox's Frage N 3722,

* 8, J Lovn N, 2142,

SGannsen N.40220 Vel oben 8015 Anm. 1L



180

gemeinen Niederlage des Credits die Bank mit ihren grossen Mitteln und
leststebendem Credite dazwischen treten und die Leere ausfillen konne, !

Indessen belrachten wir lieher die Thatsachen, als dass wir uns mi
den Behauptungen der Bankgouverneure zufrieden giben. Vor der Ein-
filhrung der Acte im September 1844 war der Disconto der Bank nie
unter 4 Proc. gewesen. Am 5. Sept. wurde er auf 21/ Proe. herab-
geselzt und zugleich dieser Satz als Minimum, woranter die Bank nicht
discontire, hezeichmet,#  Er gilt fir Weebsel bis zu 95 Tage Verlallzeit.

' Tooxe N. 5386, 87.
¢ Mornis N, 2641.  Die folgende, officiellen und anderen zuverlissigen Quellen
entnommene Uebersicht der Discontosiitze der Bank von England seit ihvem Bestclien
wird von alleemeinem Interesse sein:
1684 8, Aug. 0 Proc. fiir fremde Wechsel.
» 80, , 41 fiir fremde Wechsel.
w 24 Oct. 6 . fiir inlandische Wechsel.
1695 18, Jan. ,y fiir fremde 3 Monat-Wechsel,
a iy Mg ;. dito fiir die, welche Contos bei der Bauk haben,
fiir inliindische Wechsel, dito
,, [liir dieselben Personen.
,  [iir fremde Wechsel, zahlbar an der Bank.
»  fiir andere fremde Wechsel.
. fir fremde.

e

» n ”

1704, 25, Fbr.
1710, 22, Juni
1716. 26. Juli
1719, 30. Apr.
1720, 27. Oct.
1722, 23. Aug.
1742. 18, Oct.

und inlandische.

" ” "

sy fiir ausserhalb des Kénigreiches gezogene Wechsel.
fiir innerhalb des Kinigreichs gezogene Wechsel.

” ” 1" ”
1745, 12. Dee. ,» fiir fremde Wechsel.
1746, 1. Mui ,  fiir fremde Wechsel.

,»  fir inlindische Wechsel.
»  fiir fremde Wechsel (bis 60 Tage Verfallzeit).
y»  fiir Wechsel bis 95 Tage Verfallzeit.

1773, 13. Mai
1822, 20, Juni

OF M G O o B B S o B ooy O g o s S

1825.13. Dee. LRt 3 dito. dito.

82T 6 Falit s i i 9 -

lsdﬁ. 21. Juli 41,‘,_1 2 " " 2
ek Bent Bl e " »

1838, 15. Fbr. 4 ” 1] » n

1839, 16. Mai 5 " " ” "
Ny 20, Juni 51f2 ’ " " ”
1 1 Al.lg 6 " ,v " ”

1R840.28.Jan. 5, fiir G5 Tage Verfallzeit.
" 15. Uﬂt. 5 3 ’T) 9'-’ » EE]
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Schon diese Massregel deutet darauf hin, dass die Bank ihre Lage als
verindert ansah. In nothwendiger Folge der Discontoherabsetzung trat
gsie alshald in grissere Concurrenz mit andern Banken und Billbrokers.

1841. 3, Juni 5 Proe. fiir 95 Tage Verfallzeit.

1EeE b A i il R AL »
1844.5.8ept. 21y ,, Minimum - Satz.
1845.16.0ct.3  ,, » %

” 6. Nov. 31:2 » » »
184627A‘L|g3 ’T) FT) »”
1847.14. Jan. 31/,,, 9 3

" 21. » 4 " i ”

" 8. Apl'. 5 " 1 ]

'
» 16, ,, & ,, ohne Erwihnung der Zeit der Wechsel.
»  2.Aug. b ,, fiir 1 Mon.-Wechsel.
nyws a5 DYy fir2 , i
s B 4 fiir iiber 2 Mon.-W.
5 D. o, DY, Minimum.
» 2.8ept. b, fiir Vorschiisse bis 14. October.
» 28. ,,  Ba,, fiir 2 Mon.-W.
w oy a6 fiir 8 Mon.-W.
, 1. Oct. BYy,, fiir Alles vor 14 Oct. Fillige. Giinzl. Verweigerung von Vor-
schiissen auf difentl. Stocks.
5 2b.,, 8 ,, Minimum, nach Vorschrift des Regierungsbriefs.
sy 22.Nov. 7 ,, Minimum,
- 2.Det, 6 4 "
” 23‘ ” 5 » »
1848.27.7an. 4 , 5
3 15 Juni  31/a,, "
i Nov., 8 =
1849. 22. Nov. 2!/, Proc. Minimum.
1850. 26, Dec. 3 " »
1852. 2. Jan. 2y ,, -

a5 22. API’- 2 ” »
1853. 6. Jan. 2!, ., 5
o 20, 5 By ”
" 2 Juni 3'!2 ”» ”
" 103 Sept. 4 " ”
9 15. 9 41}’2 L1 "

SR s B, .
1854, 11. Mai BV "

" 27. Juli 2 " "
18:)5. O A‘pl’ll 41,"‘2 ” ”
» 3. Mai 4 »” " 3

" 14. Juni 3'/2 " ”n
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Die Rechtfertigung der Massregel ist hichst characteristisch und geht
ganz aus der strengsten Currencylheovie hervor, Die Bankgouverneure
sagen, da bei holien Wechseleursen Gold ins Land stromte, so wire der
Goldvorrath und die Reserve bei der Baok in erheblicherem Masse
gewachsen, als das Land es hediirlte, wiirde daher die Bauk die in ihrer
Reserve sich anhiufenden — geger: das eingebrachte Gold vom Emis-
sionsdepartement ausgestellten — Noten nicht ausgelichen haben, so
hitte sich die Wirkung deseinstraomenden Goldes nicht in der
Circulation fihlbar gemacht, und daher die Noten nicht den
Dienst geleistet, der ihnen im natiirlichen Verlaufe der Dinge

1855. 6. Sept. 4 Proc. Minimum.
13. " 4“2 ” ”
2 . 5 ” "

1 1. Oet. 51f2 " "

wy - P o 6 ,» fiir Wechsel nicht iiber 60 Tuge laufend.
i RS 7 y fiir Wechsel von 60—95 T. Ueber 95 T. nicht angen.
1856. 22, Mai 6 , fiir alle, Minimum,

" '-,9' " 5 L LR L ] L]
26, Juni'dYy ., 4w ¥
1] 1. Oct. B il o ~
5 8 - b ., fiir Wechsel unter 60 T.
7 5 fiir Wechsel von 60—90 T,

" EL) ”

LA i ol Weigerung von Vorsch. auf 6ff. Stocks mit Ausnahme von
Exchequer-Bills.

o 18 Mow. T ., fiir alle W. Minimum.

g IR By i e miow 4

" 18' " ﬁ LI TR TR ”
1857, 9. Jan. 6'/s ,, Minimum f. Vorsch. auf 6ff, Fonds.
o 20. Febr. 6 » fodo gewdhnl. Quartalvorschiisse.
w Z.Apr. 6Y, ) f oalle Wechsel Minimum,
fo Sl TIRR i s I, Vorschiisse.
Discontirung f. Billbrokers limitirt auf 1 Mon.-W echsel,
auf lingere nur 14tig. Vorsch.
o 280 Apr. Auf Fonds nur noch Ttie, Vorschiisse.
7. Mai Keine Vorschiisse auf Staatspapiere mehr.
w 2. Juni 6, ,, fiir die gewdhnl. Vorsch. anf Stocks.
1 [ 6 y»»  Min, fir alle Wechsel.
» 16, Juli 51 woon ”

Die Daten bis ]932 im Bank C'km ter }'i‘cp App. N. 89, v. 1832—40, Banks of
Tssue Rep. 1840, App. N. 8. Die Notizen bei Sirnrer Mater. a. a, 0. 8. 132 sind
fiir die erste Periode nicht ganz vichtig. Bis 1847 vgl. Commere. Distr. App. N. 6.
Dann Tooxe IV, 330, und bis 1856 77, 549—57. Die neueren aus den Cityartikeln
der Times.

LI R T
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zugefallen wiire.! Man sieht, von welcl' bedeutendem practischen
Einflusse die Currencytheorie bereits geworden war, und wie die Bank
dem Geiste der Acte nachzukommen strebte. War der Borsendisconto
frither unter 4 Proc., so erhielt die Bank natiirlich keine Wechsel ange-
boten, und musste dann als Kiuler von Staatspapieren u. s. w. im Markte
erscheinen. Diesen Weg konnte sie auch jetzt einschlagen, denn auch
aufl diese Weise konnte sie ihre Noten gemiss dem Wunsche der Cur-
rencytheorie loswerden. Die Gouverneure behaupteten aber, sie hiitten
die Noten lieber zur Discontirung verwendet, um auf diese Weise eine
bessere Controle iiber dieselben zu bekommen, resp. zu behalten, indem
diese Noten regelmissig an die Bank zuriickkommen; hétten sie dagegen
Papiere gekauft, so wiirden sie spiter, wenn der Wiederverkauf der-
selben zur Verstirkung der Reserve nothwendig geworden wire, Unrube
im Markte erregt und die Preise herabgedriickt haben.2 Indessen dies
liess sich mit demselben Rechte gegen die Ankiinfe von Stock auch
unter dem [rithern Zustande anfiilhren. Der wahre Grund der verinderten
Bankpolitik lag vielmehr darvin, dass es verlustbringend fiir sie war,
immer wenn ,,Geld* reichlich, also zinstragende Papiere hoch standen,
zu kaufen und wenn ,,Geld* knapp war, also die Papiere sanken, zu ver-
kaufen. Diesen Grund giebt Morris auch zu.3 Vor Sept. 1844 hatte
die Bank dies Verfahren fiir ilre Pflicht gehalten, jetzt, wo das Bank-
departement ja wie jedes andere Bankinstitut sich geriven sollte, hiell
sie sich davon entbunden. Das heweist also doch klar, dass die Bank
jetzt mehr auf ihr Privatinteresse sal. 4

ITII. Morris bebauptet nun zwar, durch den Satz von 21/, Proc. sei
die Bank gar nicht in Mithewerbung getreten, da der Disconto an der
Biorse noch niedriger gewesen sei; hevor der letztere ebenfalls auf
21/5 Proc. gestiegen, hiitten sich die Disconten der Bank daher auch gar
nicht vermehrt.® Allerdings stand der Borsendiscont seit Febr. 1844 auf
2 Proc., und war im Mai und Aug. sogar nur 13/, Proc., im Sept. stieg

1 Morris N, 3335.

2 Prescorr N. 3335, Mornis 3337—38. 3342,

3 Mornts N, 2641,

4 Auch die neue Berechnungsart musste die Bank zn vermehrter Mitbewerbung
anspornen. Die Reserve von 9,03 Mill, hatte Depositen von 12,27 gegeniiber, rechnet
man die iiblichen 331/; Proc. Deckung fiir sie, so hatte die Bank noch ¢. 5 Mill, zu ver-
wenden ; nach der fritheren Berechnungsart nur 4 Mill,

5 Mornis 3336. 3013,
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er wieder aut' 2, im Octbr. aul 21/4, und hiell sich im Nov. und Dec. auf
23/ Proc.  Wollgemerkt beziehen sich diese Sitze aul bestes Papier
(first class paper).t In den ersten 8 Monaten des Jahres hatte die Bank
zu 4 Proc., daher wichentlich nur fir 12400 £ discontirt.  Diese
Summie-slieg etwas, war aber noch sehr geringfiigig in den 5 Wochen
nach dem 7. September, wichentlich ¢. 18000 £ zu den niedrigen Silzen
von 21/; und 3 Proc. In den darauf folgenden 11 Wochen bis Ende des
Jahres betrug die Discontirung dagegen schou durchschnittlich in der
Woche 166000 £ zu 21/, und 24000 zu 3 Proc.? Indessen nicht allein
dadurch, dass die Bank selbst ein bedeutendes Discontogeschilt an sich
zhge, (ritt sie in Mithewerbung, sondern viel wichtiger ist noch der Ein-
fluss ihres Disconlosatzes aul die Borse iiberhaupt.

Der Zinsfuss war nach Ueberwindung der Krisis von 1839 seit dem
J. 1840 fast ununterbrochen im Sinken und seit Mirz 1842 bestindig
unter 4 Proe., 1843 zwischen 2—21/, Proc. und 1844, wie wir sahen,
uoch niedriger.  Indessen ist es eigenthiimlich, dass er gerade mit Sept.
15344 eine fast ununterbrochen, wenn auch wenig und langsam steigende
Richtung angenommen hat.  Trolzdem nun der Banksalz so niedrig ge-
halten wird, hilt sich der Birsendiscont in der ganzen Periode bis Ende
1847 hestiindig iiber jenem Satze um eine Differenz, welche in den ersten
Jahren zwischen /g und 11/5 Proc. betrigt.  Man ist daher vollkommen
berechligt zu sagen, dass ohne den kinstlich niedrigen Banksatz der
Borsendisconto naturgemiiss noch hdher gewesen sein wiirde, indem er
richtiger die allmilige Absorption des disponiblen Capitals des Landes
angezeigt hitte. Man kann daber tiberhaupt den Disconto wihrend jener
Periode kiinstlich niedrig nennen und darin liegt schon angedeutet, dass
er iible Wirkungen haben musste. Der Griinder der Currencytheorie,
welelie nach ihm selbst woll Oversronetheorie Leisst, gestelil auch zu,
dass die Bank durch ilire Discontoherabselzung jelzt mehr als Concurrent
im Discontogeschill auftrete.?

Die Bank behielt ihren niedrigen Discontosatz von 21/, Proc. bis
zum 16. Oct. 1845, Der Birsendisconto war im Jan. u. Febr, 1345 21/,

' Vgl. Tabelle iiber den Bérsendisconto von Gursey, einem der bedeutendsten
Londoner Billbrokers, Lord’s Rep. p. 467. (Auch bei 86tsrer Mat. 8. 125). Damit
stimmt die Tabelle von Axprursox fast ganz iiberein; Comm, Bep. N. 6574, — Vgl
auch Tookr VI 544 7. : ’

 Commere. Distr. App. p. 179,

3 Loyn N, 5261—63.
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Mirz bis Juli und Sept. 23/, Proc., im Aug. und Oct. 3, im Nov. 31/, Proc.
Die Bank schoss vom Aufang des Jahres bis zum 16. Oct. vor zu 21/,
Proc. 11,26 Mill., zu 23/, Proc. 0,32, zu 3 Proc, 0,76 Mill. vor, zu hihern
Siitzen [ast gar nichts.  Von den Vorschiissen zu 21/, Proc. fallen anl
die letzten 12 Wochen vor 16, Oct., wo der Borsendisconto meist /5 Pr.
hoher war, 4,42 Mill.! Nur die nicht unbedeutende Verminderung ihres
Baarfonds und die starke ihrer Reserve, die nur theilweise cine Folge |
der vierteljihrlichen Zinszahlung war, veranlasste die Bank, den Disconto
auf 3 Proc. zu erhohen, also aul die Hohe des hisherigen Borsendisconls.?
Dieser Salz war noch zu niedrig.  Der Discont aul dem Geldmarkte war
durch den Banksatz herabgedriickt worden, er stieg daher auch sofort
nach der Discontoerhohung, und stellte sich gleich wieder um /5 Proc.
hilier, ein Umstand, der augenscheinlich beweist, wie der Disconto ge-
zwimgen und kiinstlich niedrig gehalten wurde. Ja, auch nachdem das
Bankminimum am 6. Nov. auf 31/, Proc. gesetzt ward, folgte der Borsen-
disconto sofort, und stellte sich im Dec. sogar um 1 Proe. hiher, auf
41, Proc. Diesen Satz behielt die Bank bis zum 27. Aug. 1846. Der
Disconto auf dem Geldmarkte war im Jan. und von Apr. bis Juni 'y, im
Febr. 11/, Mirz 1, Juli und Aug. !/; Proc. hiher. Demzufolge schoss
die Bank in den letzten 12 Tagen vor der Erhihung am 6. Nov. zu 3 Pr.
noch 1,8 Mill. vor, darauf im Reste des Jahres noch iber 3,2 Mill. zu
31, Proc. Im Herbste 1845 war zu Hamburg eine Geldklemme ausge-
brochen, welche den Disconto im Sept. auf 41/3—6, im Oct. auf 5!/, —8
Proc. trieh, und zn forcirten Silberbeziigen von London, sowie zu bedeu-
tender Herabselzung der Wechseleurse fiahrte.” Wihrend dem galt also
der niedrige Banksatz von resp. 21/, und 3 Proc. Der Silbervorvath in
der Bank nahm vom 30. Aug. bis 15. Nov. um 494000, der Goldvorrath
um 1541000 £ ah. Ganz ausserordentlich hedeutend waren die Sum-
men, welche die Bank zu ihren niedrigen Sitzen im J. 1846 vorschoss,
nemlich bis zum 27. Aug. zu 3!, Proc. 21,2 Mill., zu 33/; 0,87, zu
4 Proc. 2,6, zu 41/, 0,25, zu 41/y 0,57, zub 0,28, zusammen 25,77, oder
wichentlich 736000 £ im Febr., wo die Differenz zwischen Minimum
und Birsendisconto 11/, Proe. war, wichentlich sogar 1280000, wovon
zu 31/5 Proe. 1009000 £, und im Mirz, wo jene Dilferenz 1 Proc. war, per

V Commere. Distr. App. p. 180.
2 Morris N. 2641.
3 Sgrerer Mater. 8, 69, 70, 125,
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Waoche 000000, wovon 750000 zu 31/, Proc.! Die Lage der Bank um
die Zeit ihrer Discontoanderungen war folgende: 2

Notenumlauf Baar- Summe d, Summed. Depositen, Reserye,
inel. Bank-  fonds. dise. Priv.-8i-  OQeftf.  Priv,
posth. Wecehsel,  cherh.

2. Sept. 44. 21,21 1521 217 184 363 864 908
I8. 0ct. 45. 23,38 14,19 6,53 1405 449 9,84 5,94
8. Nov. 45. 2200 18,73 7,85 14,23 534 913 5,96
20. Aug. 46. 21,31 1637 6,07 1240 714 9,16 9,94

Wilrend die Bewegung der Notencireulation stabil blieh und nur
wie gewdhnlich von den Dividendenzablungen beriihrt wurde, sehen wir
die Yermehrung der Vorschiisse auf die Reserve wirken. Capital wurde
dargeliehen, eine Vermehrung des umlaufenden Geldes war davon keine
Folge.

IV. In diesem ganzen zweijahrigen Zeitraum war der Bankdisconto
immer ansehulich niedriger, als der Birsendiscont. Kann man mit
Riicksicht hierauf liugnen, dass die machtige, privilegienumhillte Bank
von England, bestimmt wie jede grosse. Staatshank, das Publicum am
sichern Giangelbande zu fithren, die enormen Speculationen und Schwin-
deleien in Eisenhalinpapieren und andern Handelsartikeln wihrend die-
ser Periode sehr erheblich begiinstigt, wenn nicht direct mit hervorge-
rafen hat? Die erste Ursache von Speculationsperioden pllegt regelmissig
in einem sinkenden und andauernd niedrigen Zinsfusse zu liegen. Mit
Recht hat man darauf aufmerksam gemacht, wie die Schwindeleien von
1825 durch die vorhergehende Reduction der Zinsen der englischen
Staatsschuld wesentlich begiinstigl wurden, was besonders viele kleine
Capitalisten, welche sich dadurch ihres ausreichenden Einkommens be-
raubt sahen, zur Theilnahme an Bergwerksgesellschaflten u. s. w. veran-
lasste.  Die 5 Proc. wurden Ende 1822 auf 4 Proc. Stocks herabgesetzt,
die alten 4 Proc. Anfang 1823 auf 31/, Proc. 3 Proe. Consols standen
28. Febr. 1823 731/, 31. Aug. 1824 937/4, im November stiegen sie auf
961/y, Schatzkammerscheine Febr. 1822 Pari — 3 sh. Disc., Febr. 1823
8—T sh. Pram., Febr. 1825 58—56 sh. Pr.*  Auch der Speculations-
periode 1845—47 ging, wie wir sahen, ein anhaltend niedriger Disconto-
stand voraus., Consols standen schon Ende 1844 iber Pari. Der Ge-

' Commerc. Distr. App. p. 181.
? Ebendas. App. N. 5. 6.
3 Bank Charter Rep. App. N. 94.
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winn in den Handelsgeschiften war sehr niedrig und im Sinken begrif-
fen,! wie es immer die Folge zunehmenden Wohlstands ist und noth-
wendig sein muss bei einem Volke, welches spart und sich durch die
Vermehrung der ihm zu Gebote stehenden Mittel nicht in demselben
Girade zu grosserm Consumi verleiten lisst,  Natiwlich masste hierdurch
die Neigung, sich in speculative Unternehmungen einzulassen, zunelimen,
und die Eisenbahnen hoten dieser Neigung genug Raum, sich zu bethi-
ligen. Die allmilige Absorption des disponiblen Capitals, auf welche
der langsam steigende Birsendisconto, wie hereits bemerkt, hindeutete,
konnte indessen fortwilrend vor sich gehen, ohne dass es ihr in Folge
des niedrigen Banksatzes moglich war, eine stirkere Steigerung des
Zinsfusses zu hewirken, wodurch allein und am hesten eine rechizeitige
Beschrinkung der Speculation hitte verursacht werden kimnen, deren
wohlthitige Folge eine Verminderung der Bahnprojecte, der Parliaments-
concessionen , der immer progressiv steigenden Absorption des Capitals
gewesen sein wiirde.  Es ist gerade ein doppelt schwerwiegender Grand
wsegen den Bankdisconto, dass der Borsendisconto, welcher anfangs durch
die Herabsetzung jenes auf 2 und 11/, Proc. gesunken war, alshald wie-
der iiber iln stiee. Dass die Bank dies nicht beachtete, ist unverzeihlich
von ihr. ,Jene Massregel diente sehr dazu, die speculative Tendenz im
Lande zu vermehren.*2

Die Motive, ihven Zinsfuss so niedrig zu halten, liegen nun offenbar
in dem Principe der Acte, in der Currencytheorie, aber die Maglichkeit,
so ungiinstig auch auf den Disconto der Borse und auf die Speculations-
welitste im Lande iiberhaupt einzuwirken, liegt in der ibergrossen Macht
der privilegirten Staatshank. Die characteristischen Zahlen des Baarhe-
slands und der Reserve sind folgende:

7.8ept. 44. 2. Noy. 21, Juni 45, 17. Jan. 46. 29. Aug.

Baar 15,21 14,04 16,64 13,14 16,37

Reserve 9,03 1.22 10,43 5,96 0,94

Bei ilirer Gebalirung sah die Bank nur auf ihre Reserve und den
damit zusammenhiingenden Baarbestand.  Sie motivirt die Discontoin-
derungen daher auch immer mit den Aenderungen dieser beiden Posten.?
Das gemischte Geldsystem musste nach der Ansicht der Bankgouver-
neure auf gleichen Fuss mil dem rein metallischen gebracht werden, in

! Terxen T08—60. 1014—17. Gannxen 4935 —36. Pracr 4690—4704
2 Papven 2222, Lord's Rep. p. XXXV— V1, bes. dic Auss. v. Tooxe.
3 Monnis 2641, Lord's Rep, N. 493, 608.
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welehes ein Zufluss des edlen Metalls aus dem Auslande sich Ja ergos-
sen haben wiirde.  Dass die Bank keine Yermehrung ihrer im Um-
laut befindlichen Noten durch die Erleichterung und Ausdehnung der
Discontirung hewirkle, zeigte il jeder Blick auf ilve Biicher, Die Noten-
circulation bewegte sich nach den gewdhnlichen, frither nachgewiesenen
Geselzen.  Eine Herabdviickung des Preises des Geldes gegen Waaren,
also ein allgemeines Preissteigen der letzteren konnte deshalb die
Bank auch nicht einmal nach der Aunsicht der Cuarrencyschule bewirken,
Denn eine positive Vermehrung des circulirenden Mediums war Ja nach
dieser Meinung durchaus nothwendig, um ein allgemeines Steigen der
Waarenpreise hervorzurufen.  Die Bank lieh daher nicht Geld aus. wo-
durch die Circulation vermehrt wire, sondern sie lieh Capital, ,.Geld*
im Sinne der Birse her, und bewirkte dadurch, dass dies Geld billiger
wurde, d. h. dass der Zinsfuss fiel, sobald sie als Concurrent auf dem
Markte mit dem einstromenden Golde erschien. Dies hielt sie lir ihve
Pllicht, weil sie dachle, es wiirde im reinmetallischen Geldwesen dasselbe
Statt finden, d. h. weil sie wieder der Existenz von Hoards durchaus
keine Rechnung trug.  Manchfache Verwechslungen fliessen in den Zeu-
genaussagen fiber ,,Geld* und ,,Capital® unter, theilweise mit durch die
unleidliche Verwirrung hervorgerufen, welehe durch die Peev'sche Acte
in der technischen Ausdrucksweise herbeigefithrt wurde, besonders in
Riicksicht des Wortes ,,Cireulation,* woriiber auch Tooke so klagt.!
Es ist mitunter rein unmiglich, sich durch diesen Wirrwarr unklarer Be-
- griffe und zweideutiger Worte hindurchzufinden, und deshalb thut man
vielleicht 6fters den Zeugen Unrecht, wenn man ihnen ganz falsche An-
sichlen zuschreibt. Indessen daran ist kein Zweifel, dass der Unterschied
von Geld als Umlaufsmittel und Geld als Capital, welchen die Currency-
theorie und die Bankacte so beharrlich iibersieht, hei einigen Zeugen
kaum geahnt zu werden scheint. Eine Vermehrung der Circulation. im
gewdhulichen Siune des Wortes fir die Menge der in Umlauf befind-
lichen Noten genommen, kinnte die Tendenz haben, den Preis der Waa-
ven im allgemeinen in die Hihe zu treiben, obgleich wir sahen, dass die
Theorie, wonach der Preis des Geldes in erster Linie von dessen Menge
bestimmt werde, sehr der Modificirung bedarf, Aber unmiglich kanu
dadurch ,,Geld* im Sinne der Borse billiger werden, d. h. der Zinsfuss
fallen. Dies Beides muss stets streng auseinandergehalten werden 2

! Tooxr V. 540 g
# Vgl iiber die Confusion der Begriffe von Geld, Capital, Circulation besonders
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Merkwiirdig ist, wie die Wirkungen der Absorption des Capitals [ir
die Bahnen damals vielseitig verkannt wurden, und besonders in der
eigentlichen Geschiiltswelt, was wiederum ein Beweis dafiir ist, wie die
Leute, welche sich practisch mit einer Sache beschiaftigen, durchaus nicht
immer das Wesen derselben am besten erkennen. Man hielt nemlich
die ,ealls* fir unschadlich und ohne Wirkung auf den Zinsfuss, weil sie
nur eine Geldiibertragung enthielten, das ansgegebene Geld iminer noch
im Lande, nur in andern Hinden sei. Hier zeigt sich in gefibrlichster
Weise in der Praxis die theoretische Verwechslung von Geld als Geld
und als Capital.  Dieselben Geldstiicke, Noten waren allerdings noch im
Lande, aber frither lagen sie in den Banken deponirt, waren Capital, in
den Hinden relativ Weniger. Von da waren sie allmilig in den Umlaul
gezogen. Eine Menge Arbeiter, vielleicht 200-— 300000, bekamen jetzt
gute Lohne, welche sonst dem Arbeitshaus zur Last gefallen wiren.!
Das an sie und an die einzelnen Verfertiger der bei den Baulen gebrauch-
ten Werkzeuge und Maschinen ausbezahlte friihere ,,Capital®* war nun in
e¢ine unendliche Menge Hinde zersplittert, und brauchte lange Zeit, bis
es wieder aus den Ersparnissen oder vermehrien Ersparnissen der Ein-
zelnen , an welchie es gelangle, sich ansammelte.  Mit dieser Verwechs-
lung von Geld und Capital verband sich ein anderver, kawm minder wich-
tiger Irethum, nemlich eine Vermischung von umlaufendem und stehen-
dem Capital. Die Eisenbaluen bediirfen zu ihrer Vollendung einer Reihe
von Jahren, das zu ilrer Herstellung erforderliche Capital wird in ihnen
auf immer fixict.  Wenn sie fertig sind, so kimnen sie nur eine Rente
geben, d. L. eine Verzinsung ihrer Baukosten, allenfalls in Verbindung
mil einem Salze [ir ihre Abnilzung.  Ganz anders z. B, wenn eine
starke Speculation rasch viel Capital zur Anlage von Fabriken verwendet.
Hier wivd immer nur cin, oft der kleinere Theil stehendes Capital.  Der
Preis der verfertigten Stolle und Handelsartikel ersetzt das ganze nmlau-
fende und die Rente fiir das stehende Capital innmer wieder.2  Die Wir-
kung der grossartigen Bahunbauten war mil Tooke’s Worten einfach die,
dass ein ungewihnlich grosser Theil des umlaufenden Capitals absorbirt
und in stehiendes verwandell wurde, wodurch sich das fiir Zwecke des

auch das Kreuzverhior, das WiLsox mit den Bankgouverneuren anstellte, N. 3630 bis
3784 (auch bei Tooxr VZI. 621—34). Auch vgl. N, 3873 4.

1 Vgl Mu~rz, 1422, 23. 1271,
2 Mornis N. 386D g
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Handels verfiighare Capital verminderte.“! Die colossale Inanspruci-
nalme von Capital auf dem Continente dureh die vielen newen Actienun-
ternehmungen im Jahre 1856 hitte unmaglich auch nur in dieser Weise
elfectuirt werden kinnen, wenn nicht ein so grosser Theil dieser Unter-
nehmungen in Banken und Creditanstalten bestanden hiitte, welche den
grossten Theil, ja mit Ricksicht auf die Banknoten einen grisseren,
ilres einbezahlten Capitals sofort wieder als Capital in den Verkehr
brachten, ilin dem Handel also nichit entzogen.?

-

! Tooxr N. 5306. Vgl auch Trrxer 757. Eine blosse Tebertragung von
Capital ist nur das fiir das Land ausbezallte. Bares 2534, 37.

¥ Gegen die verschicdenen Irvthiimer und Begriffsverweehslangen in der Zeit des
Eiscnbahnsehwindels wendet sich schon der erste Aufsatz Wirsox's im Economist. —
Am weitgehendsten ist die Begriffsverwivrung von Geld und Capital in einer Acusse-
rung vou THoMAs Bivksrck, eines Privatbankers in Yorkshirve, N, 5920 Docs it ot
(vi=. the very lavge incestment i railways) raise the rate of interest in the margnet? — Ny
it docs not, the moneyisthere still® N, D921: I cannot conceive, that it conld so
(to produce a searcity of money); provided there was a good state of trade, T v wot thinl
the nation would have felt it in the least: indiciduals might have felt it, but not
the nation, the moncy ts there still. Vgl auch H914. — Gerade weil Geld in
der doppelten Function cinmal als Umlaufsmittel und Preismass und sodann als Capitul
oder als Versinnlichung von Kanfbefibigung dient, weil edles Metall , Metallgeld und
Noten Currency und Capital zu sein vermgen, und aus der Vermischung beider nur
Uebel entspringt, kann mun sich auch den Auseinandersetzungen Macnizon’s nieht an-
schliessen,  Wiihrend im allgemeinen sonst der Begriff Capital neben teld als Um-
laufsmittel verloren geht, so kann man ihm umgekelirt vorwerfen, gelit il der Begrifl
Umlaufsmittel verloven. Er polemisirt deshall, a. a. O. £1, LYY, gegen Tooxr's Un-
terscheidung von Curreney und Capital (Tooxs 7V, 227).  Letztever sagt hiev: ,,2%-
tally unaware as the authors of ewr new system wveve of the distinetion betweci curvency
and capital, when applied to the disténct functions of the precions metals, of sercing, in the
shape of coin, for internal purposes, and of capital, when transmitted wbroad in Hynidution
of an adverse balance of trade ; still more striking, o pussible, hus been there dixeegard of
that distinction in our internal exchanges. Macnron nennt dicse Unterseheidung voll-
kommen unhaltbar. Ob Jemand etwas von cinem Landsmunn oder einem Fremden
kaufe, kimne in der Nutur des Geschiifts nichts veriindern,  Wenn die Evnte daheim
missrathe, miisse Jemand dic Goldstiicke nach Amerika schicken, mit welehen er sonst
das Korn scines Nachbars gekauft hittte.  Allein das sind zwei ganz versehiedene Fille.
Wenn eine Missernte eintritt, so lisst nicht der Einzelue sicli von Amerika Korn kom-
men und bezahlt es ,mit den Sovercigns, mit denen er sonst seines Nachbars Korn ge-
kauft hatte,* sondern der Handelstand vermittelt die ganze Operation mit oder aus sei-
nen Fonds; aus diesen geschicht die Hiniibersendung von Gold und aufl diese Weise
vermindern sich die im Handelsstande verfiighbaren Capitalien, ohne dass die im ge-
withnlichen Verkehre umlaufende Miinzzahl deshalb abzunelmen brauclite.  Auch von
der Eisenbahnausgabe lisst sich nach Macrzon'seher Weise sagen, dass mit den So-
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Es wird denn auch von verschiedenen Zeugen ausgesprochen, ,,dass
die Bank 1845 ibre Thiren zu weit 6ffuete und mit allen Geldhindlern
in einer Weise und bis zu einem Grade in Mithewerhung trat, welche
nieht gerechifertigt werden kann.*1  Selbst so entschiedene Anhinger
der Acte, wie Lord Overstoxe selbst, miissen gestelien, ,,dass die neuer-
dings hervortretende Richtung der Bank, mehr im Discontomarkt zu con-
curriren, eine Richtung zum Uebel gewesen sei.? Dass nach alledem die
Behauptung begrindet ist, dass die grosse Bank von England das Publi-
cum nicht nur nicht bewahrt hat vor den Schwindeleien, sondern es
recht eigentlich mit hineingezogen hat, wird Jeder zugeben miissen.?

V." Ich heabsichtige nicht eine Geschichte der Speculation zu geben,
welche der Krisis von 1847 vorherging, nnd ebensowenig eine Geschichte
dicser Krisis selbst. Denn wie in dem Verlaufe dieser ganzen Arbeit, so
kommt es mir auch hier nur darauf an, die allgemein wichtigen Momente
hervorzuheben, sie als Beispiele zu nehmen, woran das Wesen und die
Natur der Geld- und Bankverhiltnisse zu studiren sind, und aufl diese
Weise das allgemein Giltige, allgemeine Walirheiten za constativen.

Die Hohe der Speculation fiel in das Jahr 1845 und dreht sich, wie
um Actien, so um Promessen von Bahnunternehmungen, fiir welche Bills
dem Parliamente vorlagen.d Damals schwankten die Preise so enorm.
war der Schwindel so hoch, wie bei uns auf dem Continente im vorigen
Jalwe.  Spiter kuiipfte sich an diese Speculation auch noch Speculation
in Baumwolle und im Ost- und Westindischen sowie im Mauritius-
Handel.

Die Inanspruchnahme des Capitalmarktes Grosshritanniens durch
Eisenbalhnanlagen war von Jalr zu Jahr bedeuiender geworden, und

vereigns oder Noten, mit welchen sonst ein paar tausend Bullen Baumwolle gekauft
worden wiren, jetzt Lohne an die Eisenbahnarbeiter bestritten wiirden. Aber weun
diese zweierlei Operationen gethan waren, war ehen im letzten Falle ein Capital zer-
stért, im ersten noch vorhanden, aber iibertragen. Geld hatte in beiden Fillen die
Hinde gewechselt, aber in einem Falle als Capital, im andern war das Capital zum
blossen Umlaufsmittel geworden. Gerade solche Ansichten, wie die von Brrrnucx,
welche ausserordentlich verbreitet sind, sollten dahin fithren, den Unferschied recht zu
premiren, Ueber die Creditgewithrung der deutschen Banken im vor. T, vgl. Anhang IV,

1 Brvax N. 2275.

2 Loyn N. 5191, 5188,

8 Lord's Rep. p. XXXV,

4 Tooxe IV. 299.  Comm. Bep. N, 5305,

$ Lord's Rep. p. III.
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namentlich in der Mitte der vierziger Jahre sehr erheblich. Es war
Capital: !

Vom Parliament Davon ausgeg., resp. erhoben

autorisirt. durch Actien. Anleihen. Zusammen.
Bis 1843 31,9 Mill. 43.5 22,1 65,6
1844 204 4.3 24 6,7
1845 60,5 15.6 0,6 16,2
1846 1317 30,8 6,9 378
1847 442 319 8.8 40,7

Es war nicht anders maglich, als dass diese enormen Ausgaben
einen immer stirkeren Druck aul den Capilalmarkl ausiibten. Gervade
der niedrige Bankdisconto und der hierdurch gewallsam niedrig gehaltene
Zinsfuss im ganzen Lande machte die gewaltige Speeulation miglich, so
dass die nothwendigen Capitalien mit verhiltnissmassiger Leichtigkeit zu
erlangen waren. Wie wir sahen, hatte der Birsendisconto seit Herbst
1844 eine steigende Richtung, und die Differenz zwischen ibm und dem
Banksatz wurde griosser im Laufe der Zeit. [Hitle die Bank von England
nicht den niedrigen Disconto beibehalten, so wire olne Zweilel bereils
friher ein Halt in dem Projectemachen eingetreten, und wiiren nicht so
viele Bills ins Parliament gekommen. Grissere Schwierigkeil machte
schon im Februar 1846 die Erfillung der Parliamentsvorschrift, dass
eine Quote des Capilals, welches cine Eisenhalngesellschaft vom Parlia-

! Diese Tabelle ist Tooks 17 352 entlelmt. Die Angaben stimmen nicht immer
ganz iiberein. So gab cine officicllen Quellen entnommene Notiz im Economist (12. Juli
1856) das vom Parlinmente autorisirte Capital 1846 zn 132617568 £ und 1847 zu
89460128 £ an. Die Tooxr'schen Angalien bereehnen das Gesammteapital, das bis
Ende 1847 antorisirt war, auf 388,7 Mill,, App. N. 15p. 206, Commere. Diste. das

bis Friihjahr 1848 autorisirte zu JI4287505 £ 5 sh,
nemlich fiir Actien 252786564 ,, — ,, T4
5 ,» Anleihen B1a01031 ,, 4 ,, 5 ,.

Vgl. anch die Angaben im ersten Aufs, v. Winsox. Der Schatzkanzler hatte die wirk-
liche Ausgabe berechnet
1845. 1. Sem. 3,5 Mill. 2. Sem. 10,6 Zus. 14,1  Mill.
1846. — gE = — 26,685 ,, 36485 |,
1847. — 20,7 ,, — —
Tookx IT. 314,  Nach Angaben im App. N. 15, p. 271 a. a. (). bereehnet sich das v.
1. Febr, — 23. Oct. 1847 eingezahlte Capit. auf 22507137, anfen. | | H43HU71
24 Oct. — 1. Dee. 5 w a B0TH280, Auleil. l_ _;)_-)‘E‘ iﬁl.")____
Zusammen 20582417 DIBIOGE
Zusammen 31571485,
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mente concessionirl zu haben wiinschte, wihrend die Bill in den Hiu-
sern war, bei der Bank deponirt wiirde. Bei der enormen Menge von
Concessionsgesuchen, mit welchen die Sitzung zu Beginn des Jahres 1846
iiberschwemmt wurde, mussien diese Depositen aller Wahrscheinlichkeit
nach eine bedeutende Summe erveichen.  Man schitzte diese aul 10 —
25 Mill. PL. St I Jahee 1844 hatten sie im Maximum die Hohe von
R37000 £ erveicht, 1845 von 2550000. Dagegen sliegen sie im Felruar
1846 bis aul 10705000 £.2  Der Gedanke an die Nothwendigkeit dieser
Einzahlung, welche in Banknoten zn geschelien hatte,? erschreckle sehr,
weil man meinte, die ganze Summe sei aus dem circulivenden Medium
zu zichen , weshalh Geld selie knapp werden witede.  Damit verhand sieli
die Meinunyg, dass die Bank wegen der einschriinkenden Yorselviften der
Acte die zur Bezahlung der Balmdepositen nothwendig werdende zeit-
weilige Vermehrung iliver Noten nieht ansfithren kimne 4 Es scheinen hier
mancherlei confuse Ideen sich geltend gemacht zon haben, wobei auch der
Bankacte Unrvecht geschali.  Alle diese Befirehtungen [ihrten zu einer
Geldklemme, welche den Disconto aul 5 Proe. trieh, wovon die Ursache
vielfach, aber mit Unrecht, der Acte zugeselivieben ward,» ohgleich An-
deve voraussahen, dass, wie [riher bei dlmlichen Gelegenheiten, die
Bank die deponirten Summen alshald wicder ausleihen wirde.® In der
That gab die Bank denn anch, was sie mit der einen Hand nalim, mit
der anderen wieder aus, und so kam man ziemlich leicht iiber die
Schwierigkeit hinweg.?  Die Baok lieh in Form von Vorschiissen wnd
Disconten 0.4 Mill. wieder aus, da sie iiher die Depositen nur kurze Zeil
verfiigen kounte, allerdings nur anf 4 — 6 Wochen bis Mirz, und im
April nar aul 10tigige Sicherheiten,® was ihe wiederam mit Uneechil als
Hliberalitat und der Bankacte als sehlimme Folge vorgeworfen ward.9
Wie wenig von dieser ganzen Operation Baarhestad oder Natencirenlation
beviihet wurde, ergieht folgende Tabelle, 10

I Grusey 1971,

2 App. p. 110.

¥ Guuxey 1572,

PGenrxny 1072, Brvax 2242—41 Cowrex 3953 —58.  Vieel, anch Mogwis
J027.

P Brvax 2248, Gurryey 1070, 73.

6 Corrox 39535, 4503,

T Brvax 2242, 2367,

.

Monxis 3053—30. 4. — " Gruxey 1075
10 Monars 3028, 20, 41, App. X5, 6.8, 4 T0H—111,
A Waaxenr, Lelve vou den Banken, 1
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Noten, Baar- Re- Oeff. Priv. Davon Privat- Davon
incl, B.- fonds, serve. Depositen. Lond, And. Eisen- sicher- Dise, Zeit-
1840, Postb, bank. Dep. bahn- heiten. Weehs. weil.
dep. Vorsch,

10, Jun, 21,89 1319 6,33 519 10,66 3,09 552 0,09 1527 931 0,33
17, ., 22,19 18,14 596 471 11256 343 557 040 15,77 943 0,70
24, 2214 1320 609 446 1421 467 596 163 1838 10,21 252
31, ., 2246 1329 581 439 1704 434 620 455 2147 1151 432
7. Feby. 2140 13,33 6,90 505 1891 126 499 10,70 2291 11,9 5,35
14, . 2107 1347 734 574 1802 115 481 10,16 22,25 12,37 428
91, . 21,00 1365 7,07 6,20 1809 1,34 484 994 2254 1298 3,9
280, 2097 1378 T 630 18G5 194 527 9,60 2324 1314 4,14
(regen

10, Jan, — 0,02 4 0,59414241,11 4 7,99—1,15—0,254-9,51 4 7,97 -+ 3,834-3,81

Die Tabelle bietet in dieser Weitliufigkeil ein interessantes Bild tiber
cine bedeutende Wirksamkeit der Bank und starke Bewegung der ein-
zelnen Posten ganz innrehally der Bank selbst, ohne Beeinflussung der
im Publicum ecirculirenden Noten. Man sieht daraus, welchen Einfluss
die Bank auf Speculation und Preise ausiiben kaun, ohne dass die Noten-
cirenlation dabei eine Rolle zu spielen braucht, Das Creditiren beein-
flnsst die Preise. Man wird bemerken, dass die Bahndepositen zum
Theil wur von den Conto’s der Banken und Kaufleute (andern Depositen)
anl das Conto der Bahnen iibertragen wurden.

Die sogenannten calls oder Einzahlungen auf die Bahnen scheinen
hauptsichlich dureh eine Verminderung der Depositen der Provinzial-
binken bestritten worden zu sein. Es wurde also unmittelbar Capital,
das Disher vorzugsweise der Industrie und dem Handel zur Disposition
wostanden, in stehendes umgewandelt. Die Abnahme der Depositen dieser
Banken scheint zuerst Anfangs 1846 fithlbar geworden zu sein, und dann
progressiv wachsend am stirksten sich 1847 gezeigl zu haben, wo die
Anspritche fiiv die im Laufe des Vorjahres concessionirten Bahnen sich
geltend machten.! A. Honesox, Director der Bank von Liverpool, giebt
die Verminderung des Depositensaldos dieser Bank von Ende April 1847
his Ende des Jahres auf 1/; an, und dhnlich war das Verhiltniss bei
andern Liverpooler und Leicestershirer Banken.? Ebenso sind auch die
Manchesterer Banken stark in Anspruch genommen worden, eine verlor
s B. im ersten Semester 1847 1/, Mill. PI. St.3 Die Depositen von
Loye's Bank in Manchester nahmen 1847 um 20 Proc. gegen 1846 ab.4

Ausser durch Herausziehung von Depositen wurde das zu den

1 Hopesox 219. 501. 2 Ders. 208,
3 (zanpxER 4888, 4 Tovp 5173. 5175, T6.
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Bahnen nothwendige Capilal auch aus den Geschiften der Kaulleute
gezogen. Die leichte und niedrige Discontirung, welche sie erhalten
konnten, die hohen Zinsen, welche fiir Vorschiisse gegen Depol von
Eisenhalmactien und Serips gegeben wurden, verhunden mit dem eigenen
gesunkenen Capitalgewinn mussten dies natilich hewirken. Der Zins-
fuss fir diese Arl Vorschiisse war schon 1845 in Liverpool und Man-
chester nicht unter 5 Proc., mitunter 6—7, spiter stieg er aul 10, das
Darlehen immer aul bestimmt limiticte Perioden.! Wenn man von der
Bank zu 2/; oder 3 Proc. Vorschiisse erhalten kann, warum soll man
nieht das lucrative Geschilt machen, Wechsel discontiren zu lassen. wm
das Geld gegen 6 Proc. und mehy wieder herzuleilien?

Die zweijilirige Periode, welche wir his jetzt betrachtet hahen, von
September 1844 bis Ende August 1846, ist fiir die Geschichie der Bank
mit Riicksicht aul den Einfluss der Peer’schen Acte, sowie anch mil
Ritcksicht aul den Einfluss, welchen sie selbst als omnipotentes Central-
institut auszuiiben vermochte, von ganz besonderem Interesse. Denn
gerade hier zeigt sich cine der Schattenseiten solcher Banken, anl welehe
nur zu sellen der Blick gewandt wird, indem man immer nur in diesen
Anstalten die Retter aus der Noth ,,wegen ilires unerschiitterlichen Cro-
dits™ sieht. Die detaillite Nachweisung im Vorlergehenden musste
fiberzeugen, dass die Bank vou England, zunichst allerdings im Geiste
der Peec’schen Acte handelnd, einen zu niedrigen Zinsfuss angenonmmen,
vermige ihres grossen Einflusses im Geldmarkte aber auch den Zinsfuss
im allgemeinen herabzudriicken und andauernd niedrig zn halten ver-
mochte, wodurch die Ueberspeculation geniirt wurde. Dies sclheint ein
nicht zu vermeidender Uebelstand soleher grosser Banken zu sein: jeder
ilirer Fehlgriffe, und diese zu thun hindert sie nichts, wird im ganzen
Lande gespiirt, und wenu man daher oft diesen Banken nachrithmt, ,wie
sie noch standen, als Alles fiel*, so kann man umgekehrt ihnen anch
vorwerfen, dass sie vorziiglich die Gelaliren der Handelskrisen mit Leraul-
heschwiren, indem sie durch ilre michtive Concurrenz viele Capitalien
i Speculation und Schwindel hiniberdiingen, und den Zinsfuss kiinst-
lich lierahdriicken. Dies ist die auch von CogUeLIN verlretene Ansicht.
welche meiner Meinung nach wenigstens theilweise ganz die vichtige ist.2
Es sei mir nur noch erlaubt zur theilweisen Erginzung und hesseren

! Hovusox 521 —26, — Traxer 914 —17. T02—07. 901, 980, 90, 7H8—01.
Birkurek H868—T71.
2GR CUQ\'ELIN, dn evédit et des F)rmques_ Py 1848,
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Uebersicht der schon gegelienen Notizen einige Angalien iiber das Yor-
schussgeschilt der Bank von England gerade mit Riicksicht auf das ehen
Besprochene zu geben, 1 ”

p 12 2 3 4. O 6. ?

Birsen- Bank-  Borsen- Vorschiisse der Bank Summa d.

disc. sutz. dise. z Minim.- Ueberh. pr. Mon. durch-

+ — satz. schniftl,

vorhand,
1844, Dise.-W,
p. Woche.
September 2 21, =1 Q011:  =0.067 0067 2152
October 21/, ., —l, 0222 0275 0215 2361

Nov. Dee. 23/, +1, Di6dd 023010 © 1,150 1181356
1845,

Jan,.Febr:: 2ty ., | Gleich 0,919 1,065 0,632 2,371

Marz—Juli 23, .. + 1y 6,019 6,97 @ 1,356 3,489

August 3 5 +Ya 1,342 1483 14383 4494
September 23, 1y 1,799 1,903 1,903 5,069
a2 5 -
Octoher 3 2ly.3. +‘-2.(}|¢'iuh{é11;; }1,1)49 1,049 6,436
November 34 341, 41y ]' o }4.032 4032 8234
December 41, 31, <1 1,379 11,827 1,327 9209
1846,
Januar 4 ” +1/, 3,606 4398 4398 9,996
Februar 5} L +114 4035 5,120 5,120 12,609
Miirz 4fe s +1 2990 3572 38572 12,197

April — Juni 4 ks + s 7,723 9,177 3,009 10,964
Juli, August 3%, 3153 41543 2902 3,583 1,194 8,926
Seplember 3 a Gleich 1,625 1,809 1,609 5,804

Die Bank schoss vor zinmm Minimalsatze:
Anf. — 16, Oct. 1845 zu 21/,9/, 11,256, p. Monat 1,785, durchschn. Birs.-Disc. 2%/5
16. Oet. — 6. Nov. ,, ,, 3 TLE260A Sl ey e L 31,
6, Nov. — 27. Aug. 1846 ,, 3%/, 24349, ,, 25619, i 41/4
Natiivlich ist diese Tabelle e grano salis zu belrachlen. Sie zeigt

! Diese dem App. der Comm. v, 1848 entnommenen Zahlen sind hier selbst nicht
alle ganz deutlich zu verstehen:  Die Angaben sub Col. 4 — 6 1844 beziehen sich auf
weomount discounted, App. p. 179, von da an auf ,money advanced on loan or discount
. 180 7 Bloss die Summen der discontirten Wechsel fiir diese Periode festzustellen,
war nicht miglich. Vgl dibrigens cine ahnliche Tabelle fiir 1850—54 bei Tooxr V1.
D063, Auch die weiter oben gemachten Notizen bezogen sich auf aller Arvt Vorsehiisse.
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aber deatlich, wie die Anspriicche an die Bank immer mehr wuchsen,
und welche bedeutende Vorschiisse gemacht wurden, wenn der Banksalz
im Verhiltniss zum Marktsatz besonders niedvig war, Allerdings muss
der iihle Einfluss der Bankacte in dem Gebahiven der Bank eingeriumt
werden.  Aber ohne dass die Bank eine monopolistische gewesen wire,
hiitte sie diesen Einfluss nicht dem ganzen Lande mitfithlen lassen kinnen.
Bei ihren enormen Mitteln wiirde, auch wenn sie den Disconto hoch ge-
halten hiitte, die Anlage ihrer Fonds in dffentlichen Sicherhieiten den
Zinsfuss ungebithrlich herabgedriickt haben, und die Wirkang auf den
Geldmarkt wire ziemlich dieselbe geblieben.

VI. Im Laufe des Juli und August war der Birsendisconto etwas
gesunken und stand mit 33/; Proe. nur noch 1/; Proc. iiber dem Bank-
satz.  Die Eisenbahndepositen wurden der Bank nach und nach ent-
zogen. Am 4. Juli noch 6,16, am 1. Aug. 4,55, sauken sie bis 22 Aug.
aul 0,198, Nativlich musste durch diese Verminderung der Mittel der
Bank auch die Summe der Privatsicherheiten, die discontirten Wechsel
wieder herantergehen.  Am 11. April 12306, fielen sie auf 2,90 am
4. Juli und 6,07 am 29. August. Demungeachtet waren auch im Juli
und August die Vorschiisse der Bank noch ganz ansehnlich. Da indessen
il Baarfonds und ihre Reserve in bestindiger Zunalune hegriffen waren,
so scheint die Bank den holien Salz von 31/, bei sich nichit mehe haben
rechtfertigen zu kimnen, sie selzte thn daher am 27. Aug. auf 3 Proc.
herab, wobl bemerkt wilirend der Discont fir first class paper sich aul
33/, Proc. hielt. Letzterer wurde in Folge hiervon ebenfalls auf 3 Proc.
herabgedriickt, im Sept. und Oct., stieg aber im Nov. wieder aul 31 4.
Dieser Schritt der Bank war von grosser Bedeutung, denn gerade um
diese Zeit bereitete sich in der Lage des britischen Handels ein mich-
liger Umschwung vor.

Bisher hatte die Bank den Vortheil gehabt, unter verhilinissidissig
anhaltend giinstigen Wechseleursen zu operiren.  Hierin sollte jetzl
eine Verinderung vorgehen, indem einer jener Drains, welche von allen
der Natur der Sache nach die heltigsten und intensivsten sind, eine
Metallausfubr zur Deckung plotzlicher starker Getreideimporte eintrat.
Seit 1841 waren bei guten Ernten die Getreidepreise ansehnlich herunter-
gegangen, Der Durchschnittspreis des Weizens war in den 3 Jahven
1843 —45 darchschnittlich ziemlich genau 50—51 sh. Die Ernte von
1846 erwies sich schlechter, als man vermuthet hatle, namentlich aber
missrieth die Kartoffelernte von neuvem und auf’s vollstindigste [asl in
ganz Europa, wodurch auch der Consum, also die Nachfrage nach an-

-
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dern Mehllviichten gesteigert werden musste. Dies Alles liess vermuthen,
England werde bedeutende Massen Brodstoffe zu Lholien Preisen im Aus-
lande Kaufen und, wie immer in solchen Fillen, zunichst mit edlem
Melalle bezahlen wiissen.  Denn bekanntlich ist Ricarno’s Theorie, dass
die Fremden sich mit Waaren hezahlen lassen miissten, und die Ause
fulir vou Bullion aus [veier Wahl, nicht aber gezw ungen geschelien
wiisse, stets durch dic Erfalrung glinzend widerlegt.  Theilt man die
Einfulwperiode der 16 Monate vom 5. Juli 1846 bis 5. Nov. 1847 nacl,
dem . Jan. in zwel Abschnitte, so war mit Weglassung der 4 letzten
Nullen:!

Erste Poriode Zweite Periode
v. b, Juli 1846 his 5. Jan. 1847, v. 6. Juu. bis . Nov. 1847,
Total- Davon aus Total- Nord- Mittel- S{id, Ame-

cin-  Nord- Mittel- Siid- Ame- ein- ost- Eor.  Bur. rika,
fubr. ost-Bur. Eur. Eur. rika. fohr, Eor.

Getreide Qu. 220 123 017 041 036 871 29 045 2,72 256
GeschyWierth: £ 295 —. | — — — 15,25 — —_ — —_
Ml Ctr. Le6 002 — 001 183 853 081 0,17 012 740
Gesch. Werth £ 1,09 — — — — 6,46 — - 9 —
Zus. auf Qu. redue, 2,73 — — — — 1,16 — — — —_
Geel M iVart ™ EFEANATHES RS IS eI Sy WIS ALG BNaE e

Man bemerke, dass anfangs die Zululren besonders aus Nordost-
Europa kamen, wolin grossentheils Hamburg und Amsterdam die Wechsel-
transaclionen vermitteln. Das Gros der Miltel- und Schwarze- Meer-
Zulubren und derer yon Amerika kam erst 1847. Der Hamburger Curs
begamm auch zuerst und am erbeblichsten zu weichen, der Pariser erst
etwas spiter. Die Nachfrage nach Hamburger Wechseln stieg znerst
und hierhin wandten sich die ersten Baarausfubren. Dann kam Paris
und noch spiter Amerika, Hamburg stand am hochsten am 11. August
mit 13,141/;, bei einem Silberpreise von 5915 d., wo das Pari [lir
Sichtweehsel 13,133 ; gewesen wiire,? fiel bis 1, Dee. langsam auf 13,11
(Pari k. 8. nach dem Silberpreis 13,101/,5), dann rasch auf 13,7 bis
19, Jan., wo das Pari k. S. ebenfalls 13,101/;5; dies war der uiedrigste
Stand, die Differenz gegen Aug. betrug 71/, sh. (mit Ricksicht auf den
gestiegenen Silberpreis 3%/, = 1,60 Proc.). Amsterdam stand noch am

! dpp. p. 389. 393. Nord-Ost-Europa begreift dic Ostscelinder und die deutschen
und dinischen Nordseelander; Mittel-Europu Belgien, Holland, Frankr.; Siid-Eur. die
pyren. Halbinsel und Mittel- und Bdmuuc Meerlinder; Amerika die Ver. St. und
Brit. Nordamerika.

2 Vgl die Scala am Ende von (S6tneew’s) Denksehrift fiir Einfiihrung der Gold-
withrung. App. p. 216, 217,
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18. Aug. am hochsten 12,8, fiel langsam bis 6. Oct. auf 12,63/;, dann
bis 12,11/, am 26. Januar. Paris k. S. stand am hochsten mit 25,75
noch am 6. Oct., und sank daun ziemlich rasch auf 25,271/, am 20. Jan.;
I. 8. von 26,021/, am 25. Aug. auf 25,621/, am 26. Jan. Da damals
noch in allen drei Landern Silberwahrung bestand, so kann man die
Curse unmittelbar vergleichen. Es war gefallen vom hochsten bis zum
niedrigsten Stand Hamburg 3,26, Amsterdam 2,62, Paris 1. 8. 1,02 Proc.
(k. 8. 1,85); da Silber um 1,69 Proc. theurer geworden, also vesp. 1,57
—0,93 — 0,23. Nach Januar stieg Hambuvg rascher wieder, als Parvis
und Amsterdam. Stark zu werden begann die Metallausfuhr eigentlich
erst mit Ende des Jahres, wo sie dann aber auch bis April ununter-
brochen andauerte. Die Herauszichung geschah fast ganz auf dem Wege
der Discoulirung, da der niedrige Bankdisconto dieselbe sehr leicht
machle, weshalb auch keine hedeutende Abnahme der Privatdepositeu
erfolgte. Bei 3 Proc. Minimum liess die Bank den Baarfonds um 1.41,
bei 31/, welchen Satz sie am 14. Jan. einfiihrte, und am 21. mit 4 Proc.
vertauschte, um 0,5, bei 4 Proc. bis 8. April um 3,58 Mill. abnehmen.
Da erst trat ein Satz von 5 Proc. ein. Die Lage der Bank um die Zeil
ihrer Discontoinderungen war:

Noten., Baar., dav. Re- Priv.- Priv.- dav, Hamb. Amst, Paris,
Silb, serve. dep., sich, Wechs,

29. Aug. 21,33 16,37 268 994 916 1239 607 13131, 1279, 2602,
16. Jan. 21,68 1395 1,87 7,27 10,34 1445 7,62 137 12,2 25,60
23. , 2155 1344 167 6841036 1449 7,14 12,1, 25521,
10. April 21,39 9,87 144 346 1126 18,14 11,32 1310Y, 124y, 2580
24 . 2070 921 143 338 913 1608 9,75 13,11y, 125y, 2595

Am letzleren Tage hatte der Baarfonds das Minimum errercht. Im
Januar zog die Bank von Frankreich 800000 £ Silber aus der englischen
Bank, eine Massregel, welche noch grossentheils unter dem niedrvigen
Satze von 3 Proc. ausgefithrt wurde.! Der Baarfonds hatte abgenommen
um 7,16, die Reserve um 6,56, die Noten nur um 0,63. Das war die
Erprobung der Currencytheorie!

Die Verfahrungsweise der Bank in dem letzt besprochenen 8 monat-
lichen Zeitraume verdient den lautesten Tadel, und muss mit Recht dem
Einfluss der Currencytheorie zur Last gelegt werden. Der Birsendisconto,
im Jan. 31/;—41/y, war seit Febr. 41/,—35 Proe., also immer betvichtlich
hiher selbst fiir bestes Papier als der Banksatz, und wirde olne den
Einfluss des letzteren wohl noch hoher gewesen sein. Ohne irgend

1 Morris 3054 7.
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durchgreifende Massregeln zu treflen, liess die Bank also ihren Baar-
fonds rubig abstromen. Vom 2. Jan. bis 10, Apr. nalim er um 5,08,
die Reserve um 5,46 ab, wilwend die Bank den Disconto nur win 1 Proe,
erhihte, also ihn bestindig unter dem Banksatz liess! Die Vorschiisse
der Bank von Anfang des Jalres bis zum 10. April waren zu
5 Proe. 3ty 81/, 3%, 4 41, 417,
1,245 0,096 0.580 0,038 6.837 0,547 0,753

also zusammen unter dem Borsendisconto 10,096 Es ist allerdings
leicht, hinterher weise za sein und gute Rathschlige za ertheilens in-
dessen der Tadel wendet sich besonders gegen dicjenigen, welelie cine
Trennung der Bank in zwei Departements eingefiiliet hatten,  Allerdings
stimmt anch die Leitung der Bank im ersten Quartal 1847 wenig mit den
friher erwilinten Ausspriichen der Bankgonverneure iiherein, vielmehr
ergiebt sich daraus, wie sie wilirend dieses Zeitvaums gehandhabt wurde,
wilass die Yerantwortlichkeit, unter weleher die Bank feiiher geliandelt
liatte, zu einem betriichtlichen Grade weggefallen und die Bank, wie eine
jede andere, bloss der Beviicksichtigung ihver DPrivatinteressen iiber-
lassen war. U Allerdings wird dagegen aueh hehanptet, dass gerade in
dieser Zeil die Bank das offentliche Interesse zn sehr im Auge gehabt,
und von dem falschen Gedanken geleitel worden sei, die kommende
Geldklemme durch freie und liberale Unterstitzung des Handels auf-
halten zu kinuen, dies aber natiivlich nicht vermocht habe, und dadurch
selbst in Gelahe gevathen sei2  Indessen dieser Gedanke, so unrichlig
er gewesen sein witrde, tritt virgends in der Leitung der Bank hervor.
Der anhaltend niedrige Di§¢'u1|lusz|!z Kkann dagegen der Bank mit Recht
zum Vorwurl gemacht werden, obwoll es verwundern muss, wenn dies
gerade am meisten von den eifvigslen Anhingern der Acte geschieht.
Lord Ovessrone sagt z, B.: |, Der Gaug, welchen die Bank im Januar his
April verfolgte, und der, wie ich firchie, ausserordentlich irvig und
sehidlich fie das 6ffentliche Interesse gewesen ist, wurde nur durch die
positiven Vovschriften der Acte aufgehalten.*? Er macht es der Bank
zum schweren Vorwurf; dass sie fortfulr, ihre Vorschiisse auf Sicher-
heiten zu vermehren, trotzdem das Bullion bestindig abnahm. Selbst
Morris gesteht zu, dass die Bank kliger gehandelt haben wiirde, weun
sie schon vor dem Januar den Disconto erhiht hiitte, mit Riicksicht aul

! Lord's Rep. p. XYXIX,
? Lovp H266—68.
8 Ders. Lord's Rep. p. XYXIX. vgl. auch Gurxey cbendas. p. XXXVITL.
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die seit Mitte November entschieden ungimstigen Curse und die Walr-
scheinlichheit grosser Getreideimporte von Amerika.t Der wahre Grand
der unrichtigen Handlungsweise der Bank lag, wie der Lovdseeport ganz
richtig sagt, davin, dass die Stellung der Bank dureh die Bankacte eine
veinderte war.  Die besondere Sorge der letzteren liir eine richtige
Verwaltung der Circulation® fiihete, wie jede staatliche Einmischungs-
massregel in die Bankgeschiifte mit der hervortretenden Absicht, den
Noten eine hesondere Sicherung zn verschaffen, mit zwingender Noth-
wendigheit dalin, dass die Noten auf Kosten der Depositen gesicherl
ersehienen, wodurch dann wieder indirect auel die Noten gefihrdel
wurden.  Die eigene, sich iiberall hinwendende und auf Alles ausge-
delnte Sorge und Anfmerksamkeil wird, sobald durch gesetzliche Yor-
schiviften ein Theil der Bankgeschifte regulirt* wird, eingeschlafert,
indem sofort das Prajodiz cintritl, dass der Staat die Sorge fiie das Ganze
iithernommen, wo er daher keine Vorschrilten erlassen, man ganz freie
Hand zu handeln habe, wie man wolle.  Dies wird nicht heriicksichtigt,
ist aber, wie die Evfabrung bei den Banken und in allen dhnlichen Fillen
gelehrt hat, die unansbleibliche Folge.

Mit Ende April war ein Halt in der Metallausfuhr eingetreten.  Die
Wecehseleurse waren entschieden im Steigen und wurden innner gin-
stiger, Theils in Folge des Metallabzugs, theils momentan in Folge der
April-Dividendenzahlungen war gerade damals die Reserve der Bank auf
einen sehr niedrigen Stand herabgedriickt worden.  Die Bank musste
nemlich diesmal auch ganz besonders starke Vorschiisse on deficncy bills
machen, da das Conto der Schatzkammer am 3. April nur ¢in Guthaben
von 4,99 aufwies, gegen 6,27 in derselben Zeil des vorigen Jahres, sie
musste daher 2,47 oder 1,07 melr vorstrecken, als im April 1346,
Da sie aber unter der Acte nicht das Recht hatte, bei entsprechendem
Bediirfnisse zeitweilig ihre Notenemission auszudehnen, so musste
ihre Reserve stark angegriffen werden, sie daher jetzt auf Hilfsmittel
sinnen, dieselbe wieder zu verstirken. Es war

20. Mirz. 27. Marz. 3. 10. 17, 24, Apr. 1. 8. Mai.
Reserve 6,16 bAT 4,39 3546 3,09 338 357 400
Depositen 17,28 16,35 1646 17,23 13,93 12,63 12,45 12,61
DervenDeckung 35,7 33,6 26,7 20,1 - 22,2 26,8 2587 317 9,

! Mornis ebendas. N.601—605. — Er hatte schon friiher einschriinkende Mass-
regeln vorgeschlagen, war aber von dem vielkdpfigen Bankdirectorat iiberstimmt.. N.
3671 f#. Tooxe V. 60T f. wendet sich gegen diese unsinnig grosse Behdrde.
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Depositen umfassen hier beiderlei, offentliche und private, sowie
Bankpostbills. ~ Man beobachte wiederum die Gefihrdung dieser Ver-
bindlichkeiten zum Schulze der Noten. Die Erhihung des Discontos
auf 5 Proc. hatte die Discontirungsgesuche noch nicht genug entmuthigl.
Man beschloss deshalb am 15. April ,zur Stirkung der Reserve die
Disconten der einzelnen Contos zu limitiren®, da der Vorschlag einiger
Directoren, den Disconto auf 7 Proc. zu erhihen , keinen Anklang fand. !

Jetzt sah sich die Bank also genithigt, plotzlich stark einschrankende
und dadurch eo ipso verleizende Massregeln zu ergreifen. Eine plotz-
liche starke Geldklemme war die Folge davon; friihere, allmilige Schritte
der Bank hitten sie sehr mildern kinnen.2 Andere Privatbanken, welche
die Augen offen hatten, weil sie selbst ibre Geschifte besorgen mussten,
hatten sich lange vorgesehen, und bereits langsam, aber energisch seit
G Monaten eine allmilige Einschrinkung durchgefiibrt.? Es war gerade
eine der beliebtesten Reden der Unterstiitzer der Acte gewesen, dass
durch diese mittelst einer allmiligen Zusa mmenziehung der Cir-
culation eine Geldklemme iiber einen grisseren Zeitraum ausgedehnt
und dadurch von selbst gemildert wiirde.* Nicht nur ist nicht dies,
sondern das gerade Gegentheil ist erreicht. Die Idee von der Zusammen-
ziechung der Circulation war eine durch und durch verfehlte, aber eine
Zusammenziehung der Accommodation, der Gewihrung von Darlehen,
wire nithig gewesen. Den Einfluss dieser beiden total verschiedenen
Massregeln verwechselt die Bankacte, d. h. sie unterscheidet wieder
nicht zwischen Geld und Capital. Alle Anklagen, welche die Schuld der
damaligen Missverwaltung von dem Einfluss der Bankacte weg auf die
Leiter der Bank allein zu wiilzen versuchen, miissen schliesslich mit dem
Zugestinduiss Lord Overstone’s selbst enden: ,vor der Bankacte von
1844 sei die Bank mit der zweifachen Macht bekleidet gewesen, sowohl
die Circulation wie das Bankgeschaft misszuverwalten: die Acte von 1844
habe der Bank in ersterer Hinsicht ihre Macht genommen, und habe
insofern vollkommen ihrem Zwecke entsprochen, aber sie habe der Bank
die volle Freiheit gelassen, ihre Bankgeschifte nach ihrem eigenen Ur-
theil zu verwalten; d. h. sie habe der Bank die Macht gelassen,
ihre Bankgeschidfte misszuverwalten, und hierdurch dem

! Morris 2641. — ? Prack 4616. 17. Muntz 1272. 1356.

3 8o GurnEy's Bank 1609—135. Die Union B. of Scotland erhob seit 23. Octhbr.
5%/s, 10, April 6%, . N. 6574.

4 Loxp 5127.
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Publicum schweres Uebel zu thun! Was ist vou einem Gesetze
zu halten, von welchem der Beantrager solches aussagt? Gerade dureh
die Acte wurde die Bank der Verpllichtung, wegen ihres Monopols lir
die Interessen des Publicums zu sorgen, enthoben, und der Blick auf ihr
cigenes Interesse zum einzigen leitenden Gesichispunkt gemacht.  Damit
waren denn die schlimmen Folgen eines grossen omnipotenten Central-
instituts alle losgelassen, ohne irgend mehr durch die Pflichten, welche
aus der Stellung entspringen, gemildert zu werden. Freilich gestelit
Lovd Overstone auch jetzt noch der Bankacte eine gute Wirkung zu.
Durch die Vorschriften dersellien sei die Bank nemlich wenigstens im April
1847 gezwungen worden, endlich wirksame Massregeln zur Sicherung ihrer
Bankreserve zu ergreifen, sonst wiirde sie noch fortgefaliven haben, Yor-
schiisse zu machen, his ihr Baarbestand aul 2—3, statt 9—10 Millionen
zusammengeschwunden sei.?  Allein diese Wirkung leichterer Discon-
tirung nach April 1347 ist vollstindig zu lingnen. Die beziigliche Be-
hauptung ist nur ein Auslluss der Lehre der Currencyschule vom sogen.
inexhaustible drain, der ohne Einschrinkung des circulirenden Mediums
nicht zu enden vermdge. Im April hatte der Drain bereits geendet, ein
Umschwung in den Wechselcursen war bereits eingetreten, Die plitz-
lichen starken Einschrinkungen hatten gar nicht die Absicht, ein ferneres
Herausziehen von Bullion zu hindern. sondern sollten nur einer weileren
Abnahme der Reserve in den Weg treten. Ohne die Aprillimiten der
Bauk hitten wohl die Sicherheiten noch stivker zugenommen, aber der
Baarfonds deshalb nicht ab.?

! Lovn 5135. 5127—36.

4 Ders. 5133. 36.

* Loyn 0136. 5215—17.  Die Goldsendungen nach Amerika (Ver. St.) betrugen
in den §§ Monaten April bis October noch 592933 £ mit Dampfern und 20000 mit Se-
gelschiffen. Davon im Mai noch 336000, Juni 37000, Juli 74000, Aug. 112000, Den
Umschwung in den Wechselcursen veranschaulicht folgende Tabelle :

London auf Silberpreis. New-York anf

Hamburg. Amsterd. Paris. in Lond, London.
2, Marz 13,81, 122 25,60 603/, 2. Mirz 106 — 106%,
9. , 139 122 2560  60% 5 , 106 — 1051,
16. ,, 139 12,2 25,65 608, 12, 104 — 1041,
R, 13,9 122y, 2565 603/ 3§ 14— 105

30. , 139y, 122y, 2561V, 60%,

6. April 139y, 12,3%, 2580  60%, 7. April 1048/ — 105
13, ,, 13,101, 1241, 25,90 15. ,, 106 — 105,
20, , 13103, 125, 2595 16. ,,  100Yy— 106
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Ohune die Bankacte wiirde aller Wahrscheinlichkeit neeh die Bank
wie in fribern @hulichen Fillen [rithzeitigere Schritte (i nothwendiy
gehalten haben. U Jetzt fiihrte ibre lange leichte Discontirung und die plotz-
lichen einschrinkenden Massregeln zu einer Geldklemme, welche bereits
viele Hiuser erschiitterte, indessen noch keine Fallissemente von Bedeu-
tung veranlasste.?  Der Borsendisconto, im April 5 — 8, stellte sich im
Mai auf 5—6 bis 7, im Juni auf 5—0, Juli 41/, — 5/, Proc., sank also
wieder auf den Banksatz. Bis Ende Juni verbesserte sich die Lage der
Bank erheblich. Der Baarfonds nahm hei giinstigeren Wechselcursen zu:
eine nicht unbedcutende Verminderung der Circulation trat jelzt ein,
also das im finften Capitel eingeliend besprochene Phinomen. Die sicl,
wieder hoch ansammelnden 6ffentlichen Depositen glichen die Abnahme
der Privatdepositen, welche auch jetzt wie immer der erschwerten Dis-
contirung folgle, wieder aus. Von 9,97 im April sanken letztere bis 7,10
im September (Durchschnitt des Monats).  Trotz ihrer Einschrankungen
gelang der Bank die Verminderung ihrer Sicherheiten selir wenig.  Sie
lieh nach dem 15. April verhiltnissmissig noch mehr aus, als im ersten
Quartal; vorher zu 3 — 5, meist zu 4, jetzt zu 5 — 615, meist zu HProc..
in den 9 Wochen nach dem 17. April im Ganzen 9,02, Eine Herausnahme
von Metall erfolgte nicht, sondern wie sonst warde das Darleln auf Buch-
credit genommen, ein Beweis wie unbegriindet Lord Overstong's obige
Behauptung. Das Maximum erreichte der Baarstand wieder am 26. Juni.
Damals war verglichen mit 24. April

Noten. Baar. Reserve.  Priv.-Sich. Dise.

24 April. 20,70 9.21 3,38 16,08 9,75

26. Juni. 18,51 10,63 6,47 18,32 9,08

— 1,89 4 132 4 3,09 + 224 — 0,67

VIL. Indessen war es der Peep’schen Acte beschieden, in noch
augenfalligerer Weise Fiasco zu machen, als sie es vor den Unparteiischen
hereits gethan. Das Steigen der Getreidepreise, welches mit der heende-

27, April 13,11Y, 125', 259 20. April 106%/,
11, Mai 13,14 12,7 26,15 587/, 14. Mai 1063/;,— 1071/,
30, ,, 107Y,— 1071/,

Comm. Distr. App. p. 217, — Bares N. 2562, Sendungen von Gold nach New-York
lohnen, wenn hier der Curs unter 106%; f. 60 T. 8, von New- Xork, wenn iiber
1094/,

! Gurney 1916—18.

? Tooks 5332,
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ten Ernte von 1846 begonnen hatte, brachte den Durchschnittspreis von
Weizen in England und Wales von 45 sh. 1 d. in der am 15, Aug. 1846
endenden Woche his Ende des Jahres aul 64 sh. 4 d. - Von hier stieg er
fangsam, aber stetig bis auf 74 sh. 1 d. am 17. April 1847, dann aher
rasch in 6 Wochen bis 29. Juni auf 102sh. 5d., wohlbemerkt im Durch-
schnitte des ganzen Landes, wahrend um jene Zeit Verkiufe im Einzelnen
bis zu 124 sh. p. Qu. vorkamen.!  Gerade in dieser Hauptspeculations-
periode, wo sich nun auch die Ernteaussichten immer giinstiger gestalte-
ten, langten die grossten Massen des engagirten Getreides an, z. B. in den
14 Tagen vom 16 — 29. Juni 1,061,000 Qu. im geschiitzten Werthe von
2262000 £. Dieser Umstand verbunden mit den durch die Vorginge des
April Dereits geschwichten und von dem hohen Disconto gedriickien
Kriiften vieler Kornspeculanten fiihrte ein ebenso rasches Losschlagen des
Getreides und Sinken der Preise herbei, als diese vorher gesliegen waren,
6 Wochen vor dem 29. Mai 74sh. 1d., stand der Preis 7 Wochen spiiter
am 17. Juli bereits wieder im Durchschnitt auf 74 sh.  Eine heispiellose
Bewegung der Preise innerhalh eines Vierteljalres! Sie sanken weiter,
bis in der Woche des 18. September der Preis 49 sh. 6 d. war, also in
16 Wochen ein Sinken um 51,8 Proe.!

Zugleich mit dieser Catastrophe hegannen die Wechselcurse seit Juni
wieder etwas zu weichen, die Metallausfuhr sich wieder bemerkbar zu
machen. Hamburg war bis auf 13, 101/, am 13.Juli, Amsterdam bis anf
12, 31/, am 20. Juli, Paris k. 8. bis auf 25, 321/, am nemlichen Tage
und 2. Mon. auf 25, 621/, herabgegangen, wihrend New-York auf London
am 31. Juli wieder 1051/, — 106!/, notirte. Indessen von Ende Juli an
stellten sich alle Curse wieder fortschreitend lesser und ginstig.  Die
Lage der Bank hatte sich wieder verschlechtert. Es war :

Baar. Reserye.
26G. Juni 10,53 6,47
31. Juli 9,33 4,44
7. Aug. 9,25 4,56

Die Bank, damals gerade durch die Julizinszahlungen geschwicht,
wobei indessen ihre Vorschiisse zu diesem Zwecke diesmal nicht nennens-
werth waren, war durch die jingsten Erfabrungen kliiger geworden, und
selzle bereits am 2.Aug. den Discont auf mindestens 5 Proe. [iir Weehsel

t Tookw IV, 32, Seit 1801 und 1810 waren solche Preise nicht mehr vorge-

kommen.



unter 1Mon., auf 51y Pr. fiir 2 Mon.-Wechsel, auf G fir solche von noch
lingerer Verfallzeit, und sah sich sogar am 5. Aug. veranlasst, das Mini-
mum auf 5!/, iberhaupt zu erhohen. Diese schwierige Lage des Geld-
marktes verbunden mit den rapid sinkenden Getreidepreisen [ithrte zu
bedeutenden Fallissementen im Kornhandel. Viele Firmen in demselhen
hatten ihre -Geschiifte weit iiber ihre Mittel ausgedehnt und sahen sich
jetzt gendthigt, ihre Zahlungen einzustellen, da die Realisicung ihrer Ac-
tiven bei den ruinosen Getreidepreisen lange nicht hinreichite, ilive Ver-
bindlichkeiten zu decken. Natiivlich wurden die Preise durch die erzwun-
genen Verkiaufe uur noch mehr herabgedriickt. Diese Fallissemente, an
welche sich andere kniipflen, verursachten eine ginzliche Disereditirung
im Laude und fiibrten zu einem sogenannten Panik. Morgis gieht
hiervon folgende Schilderung: ,,Man muss zwischen der Geldklemme im
April und dem Panik im October unterscheiden. Letzterer begann mit
den Fallissementen im Kornhandel; der Preis von Weizen war his 120sh.
gesliegen, in der Erwartung, dass die Zufuhren nicht geniigen wiirden,
um die Nachfrage fiir den Consum bis zur Ernte zu hefriedigen.  Grosse
Massen Korn, welche vom europiischen Continente und von Amerika an-
langten, verbunden mit der Aussicht auf eine [rithe und reichliche Ernte,
verursachten ein plotzliches Fallen des Preises aul ¢. GO sh., mit einem
entsprechenden Riickgang von Mais. Der Bankerott der meisten Korn-
speculanten folgte dieser grossen Preisreduction! und verursachte die
Zablungseinstellung eines grossen Discontohauses, welches eine ausge-
dehnte Verbindung im Inlande hatte. Da durch diese Zablungseinstellung
einer der Haupteanile der Discontirung zwischen den Provinzen und
London gesperrt wurde, verbreitete sich Misstranen im Lande. Der Credit
wurde durch diese Fallissemente erschiittert, und verschiedene Londoner
Firmen mit grossen Geschiften fallivten ebenfalls, Dann kam in rascher
Reihenfolge das Fallissement der Royal Bank of Liverpool, 2 der Liverpool

! Dies war Anfang Aug., vgl. Gurney Lord's Rep. p. XXT.

? Am 18. Oct. Honeson N. T0. Sie hatte ein eingezalltes Actiencapital von
620000 £. Offenbar hatte sie sich der schreiendsten Missverwaltung schuldig ge-
macht. Sie hatte nemlich an einen einzigen grossen Zuckerhindler Higginson
550000 £ vorgeschossen, davon nur 143000 £ gegen unzureichende Sicherheiten und
407000 £ als ,,uncoveerd cash advance! Ein ganz unverantwortliches Verfahren. —
Morris 3223. Garnner 5060, — Die Bank arbeitete, wie die Liverpooler Banken
alle, nicht mit eigenen Noten, sondern hatte einen Vertrag mit der Bank von England.
In der héchsten Noth bekam sie von der Bank von England noch einen Vorsehnss von
300000 £ in Consols, welche nun gerade in der sehwersten Periode zu vealisiren waren.
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Banking Company, der North und South Wales Banking Company, einiger
Privatlandbanken und der Union Bank of Newcastle; dem folgte ein schwe-
rer ,run® aul die Northumberland and Durham Distriet Bank. Nach die-
sen Missgeschicken trat Klemme und eine beinalie ginzliche Creditlosig-
keil (an almost total prostration of credit) ein. Die Londoner Banken und
Discontobroker fanden es unmdglich, iliven Kunden die gewdhnliche
Unterstiitzung zu gewihren und waren gendthigt die Bank von England
um Beistand zu ersuchen. Noten wurden zu einem betrichtlichen Belaufe
aufgescharrt (hoarded), so dass, trotzdem sich im October 4 — 5 Mill.
Pf. St. an Noten und Mitnzen mehr im Publicum befanden als im August,
eine allgemeine Klage iiber Knappheit des Geldes stattfand.  Der Credit
war so ginzlich zerstort, dass Hiuser, welche nach entfernten Landern
handelten und ihr Geschaft mittelst Erneuerung ihrer Accepte, wenn sie
fillig wurden, fithrten, nicht linger im Stande waren, ihren Verpflich-
tungen nachzukommen und gezwungen wurden, die Zahlung einzustellen.*!

Die Zahl der Fallissemente in London hetrug 33, vergleichsweise
grosse Hauser, mit einer Gesammtmasse von 8129000 £. Davon erwar-
tete man von 7 Bezahlung in voll, von den andern durchschnittlich nur
6 sh. 8 d. p. £, oder 33!/; Proc.2 Dass ein grosser Theil der Fallisse-
mente gerechtfertigt war, weil die betreffenden Hiuser schon lange insol-
vent, 3 und andere weit iber alles Mass zu ihrem Capital ihre Geschafte
ausgedehnt hatten, namentlich viele der Kornspeculanten 4 einige
Hinser im Ost- und Westindischen Handel® und dem mit Mauritius,8

Déen Einfluss davon auf den Curs der Consols zu sehen, ist von allgemeinem Interesse
fiir Bankfragen, wobei aber zu bedenken, dass auch von anderen Seiten noch Verkéufe
forcirt wurden. Von den 300000 £ wurden verkauft am 7. Oct 150000 zu 841/, am
14. Oct. 10000 zu 81 und 40000 zu 807y, am 19. Oct. 64000 zu 79'/s und 36000 zu
79. — Morris 3107— 3119.

1 Morris 2675. Vgl auch Lovd's Rep. p. V .

2 Ebendas. p. V. 8 Gurney 1602,

4 BaTes 248284, 5 Tvrxer 818—26. Morris 3898 7.

¢ HKin Theil dieser Hiuser fallirte nur, weil sie keine disponiblen Fonds hatten,
nthey had large means, but not available.'* Sie hatten ihr ganzes Capital festliegen in
Pflanzungen auf M. oder in Indigo - und Zuckerfactoreien, hatten grosse Verbindlich-
keiten iibernommen, aber keine Fonds, ihre Wechsel zu zahlen, und sobald eine Geld-
klemme eintrat, fand sich, dass sie in dieser Hinsicht ganz von ihrem Credite abhingen,
welcher nun aufhérte. Tumrxer 730, — Im Ostind. Handel war starkes Uebertrei-
ben der Geschiifte durch das System der langdatigen Wechsel ermaglicht: die Héuser
in Caleutta ziehen auf ihre Londoner Héuser Wechsel von 10 Mon. Dat., und kaufen
damit Giiter in Indien. Dann werden diese sofort verladen und Connossamente und
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Speculanten in Zueker! und Bau mwolle, kann nicht hestrillen
werden. 2

Nach dieser Schilderung der sogen. Octoberkrisis wollen wir nun die
Stellung der Bank betrachten.  Lie disponiblen Fouds des Landes, der
Kautleute wie der Banken, waren durch die Eisenbalinhanten and sodann
dureh die Metallausfulbr sehre geschmilert worden.  Dem kiinstlich nie-
drigen Zinsfuss der Bank und dadurch des Landes war die iibergrosse
Speculation in Balnen und die enorme Absorption des umlanfenden Capi-
tals durch diese Bauten vornemlich mit zu verdanken.  Dadurch waren,
wie wir ohen salien, die Mittel der Banken im Laafe des der Krisis vor-
angehenden Jalres schon betrachtlich gesehwunden, indem viele Depo-
siten ilmen enlzogen wurden. Die Schuld der Bank von England, in Folge
des diblen Einflusses der Bankacte, in Mithewerhung mit den andern Ban-
ken und Geldhandlern in so ausgedelntem Masse getveten zu sein und ge-
miss ihrer monopolistischen, omuipotenten Stellung, ihren Massregeln sol-
chien Einfluss aufl den Geldmarkt gegeben zu iaben — die Schuld dieser he-
vithimten Staatshank war es also, dass die andern Banken im Sommer 1847
bereits sehr gesehwichl dastanden, Vornemlich die Schuld der Bankacte
war es sodann, dass die Bank nicht frither heschrinkende Massregeln im
Winter 1846 — 47 eintreten liess, und besonders den Disconto so lange
so ganz ausserordentlichniedrig hielt, wodurchsie Capitalitbertragungen yon
andern Orten nach England wenigstens durchaus nicht belorderte, wenn-
gleich die Erhihung des Disconto’s zu diesem Zweeke in ilwver Wirkung
vou Tooke iberschiitzt werden mag, wenigstens in Bezug auf rasche Be-
wirkung von Capitalithertragungen, wie Feeeawrox behauplet, Eine wei-
tere Schuld dieses Gesetzes war es ferner, dass die Bank gerade in dem
Momente, wo die Hauptgefahr, der Drain, voraber war, plotzliche starke
Einschrinkungen der Accomodation eintreten lassen musste, Milte April,
wodurch viele Handelshiuser bereits schwer erschiittert wurden,  Hier-
dureh war die Bank gehindert worden, gerade in einem der Augenblicke

Tratten mit derselben Ueberlandpost nach London gesandt. Nach dem Accept haben
die Wechsel noeh vielleieht 8 Mon. und linger zu laufen, wihrend die Londoner Hiu-
ser die Connossamente in Hénden haben; diese werden Productenmaklern cingehin-
digt und wieder gegen die Connossamente Wechsel gezogen, und an der Borse discon-
tirt. Auf diese Weise kiinnen ganz enorme Geschiifte ohne eigenes Capital und nur
mit Credit in Caleutta gemaeht werden, Vergl. die Auseinandersetzung Wirson's
N. 1823,

1 Resonders Maur. Zucker war sturk gefallen. Turxer 031,

4 Guwxgy Lord's Rep. p. XYL Teusex Comm, Jep. N, 034, 835,
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hilfreich einzutreten, wofiir sie recht eigentlich bestimmt ist. Die grosse
privilegirte Bank soll ja eben hauptsichlich deshalb mit Privilegien De-
dacht werden, um in Zeiten der Noth, bei allgemein erschiittertem Cre-
dite ,,die Leere ausfiillen* zu konnen.

Aber jetzt erst im Herbste zeigten sich die-iiblen Wirkungen der Peev
schen Acte vollstindig, indem gerade in dem Momente, wo die Bank helfen
sollte, sie selbst wankte und die Sicherung ihrer Noten, woraul es jenes
Gesetz ja vor Allem abgesehen, villig mit der Gefibrdung der De-
positen erkauft erschien, |

Natirlich mussten die Fallissemente, welche sich seit August rasch
folgten, die Anspriiche an die Bank sehr vergrissern. Die Gefahr vor
dem Export edlen Metalls war voriitber. Noten und Gold wurden der
Bank nur zum Zwecke der Aufrechthaltung des Credits entzogen, kurz
ein Drain ins Inland war dem auslindischen gefolgt. Fiir einen solchen
hatte die Bankacte aber keine Regel, an einen solchen halte sie gar nicht
gedacht. Auf die Hohe des Disconto’s kam es jelzt gar nicht mehr an.!
An der Birse war er bereits viel hoher, wie an der Bank, im Aug. 5—7,
Sept. 6—9 Proe. Jetzt musste nur, um nicht auch solide Hiuser der
Creditlosigkeit verfallen zu lassen, Vorschuss zu irgend einem Zinse ge-
wiihrt werden: Man konnte gerne den Satz so hoch greifen, wie man
wollte, um nur das wirkliche Bedirfniss zu befviedigen.  Aber dies
musste auch geschehen. Durch eine derartige Hilfe hatte die Bank von
Eugland im December 1825 so hichst erspriessliche Dienste geleistet,
und dadurch ihren Antheil an der Krisis oder der il vorhergehenden
Ueberspeculation in Etwas bezahlt und ihr Monopol cinigermassen ge-
rechtfertigt.?  In dieser Weise auchi jetzt bei der eingelretenen Credit-
losigkeit, welche sie in iliren primiren Ursachen so sehr mit verschuldet
hatte, hilfreiche Hand zu leisten, war die Pflicht der privilegirten
Central-Bank von England. Daran aber hinderten sie nun po-
sitiv die Bestimmungen der Peer’schen Acte. Ja, dieselben
schadeten noch besonders, insofern sie plitzlich grossere Anspriiche an

1 Turnenr 851. 52

? Die Bank konnte damals trotz iliwes sehr niedrigen Baarfouds von 1027000 £
am 24. Dec. ihre Notenemission von 17,477 am 3. Dec. auf 25,709 am 31, Dec., oder
um 8,282, und in der einzigen Woche vom 10, bis 17. Dee. um 5,905 Mill. vermehren,
und den Durchschnitt ilver monatlichen Diseonten von 5,195 im Nov. auf 7,027
im Dec. und 13,674 im Jan. bringen. Baswcmawrrw, Fep, dpp. N. 33, Tooxe IT,
345,

A, Waoexenr, Lelive von den Banken. 11
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die Bank veranlassten ; sowie zu einer eigenen Aufbewahrung der erhal-
tenen . Kaufbefihigungsversinnlichungen® fithrten, welche sonst bei der
Bank geblieben wiren, jetzt aber, aus Furcht die Bankreserve kinne ganz
erschiplt werden, und wegen der Bankacte von 1844 das Bankdeparte-
ment die Zahlungen einstellen miissen , sofort aus der Bank herausge-
wommen wurden.  Yon diesem Hoarding der Banknolen, an dessen Be-
deatung die Bankacte so gar nicht gedacht hatte und dessen damalige
notovische Existenz den Lords Report zu der wichtigen Bemerkung ver-
anlasste, Jass die Menge der ausstehenden Noten mit Riicksicht auf dies
Pliinomen nicht immer von gleicher Wirksamkeit sein kinne,1 — ein
Ausspruch, welcher nur einer weitern analogen Ausdehnung aul das
Geldwesen, auch das Metallgeldwesen tiberhaupt bedarf, um alles Rich-
‘tige zu enthalten — und dass deshalb mindestens in einem Falle die
Baukacte wirichtig sein miisse, wenn sie dieselbe mechanische Regel fir
vine Periode ginstiger und ungiinstiger Wechselcurse gelten lasse, von
dieser ganzen Erscheinung nach ihrem characteristischen Wesen wurde
ereits am geeigneten Ort im dritten Capitel gesprochen.®  Werfen wir
aneinen Blick auf die Zahlen der Bankstatus,

1. 2. 3. 4. 5. 6. T B, 9.
Noten, Baar, Reserve. Depositen. Depositen deren Priv,- Davon
el B.- Qeffentl. Priv. u.B.-P.-B, Deckung, sich. Disec.-W.
P.-Bills. Procent.

ToAug. 1950 925 456 557 789 1420 319 16,30 9,12
4oscpt. 19,00 BY6 4,7 1,72 679 +1636° 30,9 1751 873
I . 1865 891 507 817 698 159 318 1780 853
5. 1890 878 470 945 748 17,75 265 20,01 9,60
2 et 1958 K56 385 983 7,96 1816 212 2126 1040
Y 1950 841 377 941 71 17,99 209 2144 1098
L2026 843 307 530 86T 1507 204 1896 1191
S 2196 881 1,99 477 658 1429 139 1947 1249
Diese Reihe von Zahlen mochte mit zu den interessantesten der
sanzen  englischen Bankgeschichte gehoren. Man beachte namentlich,
wie gleich nach den Dividendenzahlungen die Summe der Privatsicher-
heiten wieder zunimmt, was in der Regel ein sehr iibles Zeichen ist. Die
rasche und hedentende Zunahme des Wechselportefenille fillt besonders
aul.  Sehr wenig hatten die Privatdepositen zugenommen. Die Deckung
aler Depositenverbindlichkeiten wird man ganz erschreckend gering nen-
“ben miissen. Am 23, Oct. standen den 20,32 in Umlaul belindlichen

V Lowd's Rep, p. XTI, ¢ Ebendas, p. XXIT §.
% tihen S, 68,



Noten des Emissionsdepartements (excl. Bankpostbills) 6,32 Mill. Metall
gegeniiber, also 31,1 Pr., den viel gefahrdeteren iibrigen Verbindlichkei-
ten nur 1,99 oder 13,9 Pr. In der That war damals die Aussicht aul
eine Suspension der Zahlungen dieses Departements nichts weniger als
unwahrscheinlich.

Die Nihe und Grosse dieser Gefahr, wrhuuden mit dem 1]lgome1-
nen Panik, welcher in den Geschiftskreisen herrschte und nicht wenig
durch die Lage der Bank und die beinahe gewisse Aussicht, bald gar
keine Unterstiitzung mehr von derselben erhalter zu kinnen, vermehrt
wurde, bewog endlich die Regierung, unter dem 25. Oct. der Bank zu
gestatlen, die von der Peev'schen Acte gesteckte Summe von 14 Mill.
von Noten gegen Sicherheiten emittirt zu tberschreiten, aber den Mini-
maldisconto auf 8 Proc. zu setzen. Dies war die officielle Bestiit-
tigung des Fiasco der Peev’schen Bankacte, der gesetzgeheri-
schen Massregel, welche vor der Wiederkelnr von Handelskrisen und
Schwindelperioden schiitzen sollte, und deren Wegraumung nun dazu
diente, sofort den Credit wieder herzustellen. Der Baarstand nahm vom
23. Oct. an wieder zn, die Reserve erreichle mit 1,606 am 30. Oct. den
niedrigsten, das Portefeuille an demselben Tage mit 12,738 den hichsten
Stand, und ebenso die Noten mit 21,764, Nur ¢. 400000 £ belrug also
die nothwendige Emission in Folge des Briefs der Regierung. Die Lage der
Bank und die Verhiltnisse des Landes besserten sich bald so, dass he-
reits am 22. Nov. der Disconto aul 7 Pr., am 2. Dec. auf 6 und am 23.
auf 5 Proc. herabgesetzt werden konnte.!

Natiiclich wurde von den Anlingern und Gegnern iber Zweck-
missigkeit, Nothwendigkeit und Nutzen der Suspension der Bestim-
mungen der Acte viel gestritten. Indessen liegt der gute Erfolg doch so
offen zu Tage, dass daran gar kein ernstlicher Zweilel aufkommen
kann, Eine Verletzang der Acte hatle nicht Statt, weshall es einer beil
of tndemnnity vom Parliamente nicht bedurfte.

1 Der Status vom 23. Oct. ist hereits von dem gorerument letter becinflusst, da die
Bank damals schon von dessen Erschicinen wusste, und von der Regicrung aufgefordert
war, nicht auf ihre Lage, sondern nur auf das Interesse des Publicums zu schen,  Am
22, October betrug die Reserve noeh 2876, also etwa 380000 Pfd. mehr, wie am
folgenden Tage. Monnis 2645, — Von Mitte Oct. bis Ende Nov, schoss die liiuk vor
zu 8 Proce. 1,680, zu 8'; 0,89, zu 817, 0,TOR, zu 8/, (,O04, zu 1 0781, zu O (000,
Die Wirkung der Erlaubniss bestand nicht davin, dass davon wivklich (wln.umh -
macht wurde, sondern dass das Publicum wusste, es kiinne davon Gebraneh gemaelit

werden, und dass die Hoards sich éftneten. Vgl Lood's ep. p. X i
HEd
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VIII. Nach unserer eingehenden bisherigen Darlegung konnen wir
nun wohl aussprechen, dass auch die Form der Notensicherung,
wie sie die Peer’sche Acte angenommen hat, nur die Depo-
siten gefihrdet und die Bank von England ausser Stande
setzt, denihr durch ihre grossen Privilegien auferlegten Ver-
pflichtungen gerade dannnachzukommen, wenn einer Anstalt
von festem Credite am meisten bedurft wird. Die Bankacte hat
der Bank von England ihre Rechle oder Vorrechle gelassen, ihr aber ihre
Verpllichtungen abgenommen, und deshalb bewirkt, dass simmtliche In-
convenienzen einer solchen Centralbank zum Vorschein kommen konnten,
ohne irgend mehr durch entgegenstehende Vortheile aufgewogen zu
werden.

Es sei nur noch schliesslich gestattet, mit den Worten des Lords Re-
ports ein Resumé iber die Ursachen der Krisis und die Wirksamkeit der
Bankacte zu geben, da es nichl kirzer und priciser moglich ist. ,,Eine
plitzliche und heispiellose Nachfrage nach fremdem Getreide, veranlasst
durch eine Missernte in verschiedenen Arlen lindlicher Erzeugnisse im
ganzen Vereinigten Konigreiche traf zusammen mit einer nie dagewesenen
Ausdelinung der Speculation. Sie war hervorgerufen durch vermehrie
Leichtigkeit des Credits und einen niedrigen Zinsfuss und hatte eine Zeit
lang eine Uebertreibung der Geschifte in verschiedenen Zweigen des
Handels veranlasst. Dies gill ganz besonders in Hinsicht der Eisen-
bahnen, fir welche Einzablungen zu einem hohen Belaufe Laglich
fallig waren, ohne dass dafiir entsprechende Fonds vorhanden gewesen
wiiren, es sei denn durch Herausziehung von Capital aus andern Anlagen.
Diese Ursachen erklaren einen guten Theil der Klemme, unter welcher
viele schwiichere Handlungshéuser fallen sollten, und welche von den
stirksten emplunden ward. Zu diesen Ursachen kann man ein gleich-
zeitiges Steigen des Baumwollpreises fiigen, und mit Riicksicht auf die
Hiuser im Ost- und Westindischen Handel ein plotzliches und erhebliches
Fallen der Zuckerpreise, wodurch der Werth der vorziiglichsten Acliven
sehr verringert wurde. —

,Einige dieser Ursachen liegen offenbar ausserhalb des Bereiches
legislativer Controle. Aber auf diejenigen, welche mit der Ausdehnung
der Handelsspeculation in Verbindung stehen, wie diese ermuthigt oder
gehemmt wird durch die Leichtigkeit oder die Schwierigkeit Credit zu
erlangen, durch Vorschiisse von Capital und Discontirung von Wechseln,
miissen Macht und Stellung der Bank von England alle Zeit diese Cor-
poration einen wichtigen Einfluss ausitben lassen. Die Commission hat
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daher die Pflicht geliihlt, den Gang, welchen die Bank unter den Vor-
schriften des Gesetzes 7. und 8. Vict. ¢. 32 einschlug, zu untersuchen,
und ist zu dem Schlusse gekommen, dass die jiingste Krisis wesent-
lichdurchdie Wirksamkeit diesesGesetzes und durch die Mass-
regeln der Bank selbst erschwert wurde. Diese Thatsache kann
direct aul die Bankacte von 1844 zuriickgefiilbrt werden wegen der le-
gislativen Beschrankung, welche aul die Mittel der Bank zur Creditge-
wihrung gelegt war, da doch ein grosser Baarfonds in den Kellern der
Bank lag, und wihrend einer Periode giinstiger Wechselcurse. Sie kann
indirect auf dieselbe Ursache zuriickgefihrt und als Folge der grossen
Schwankung des Discontosatzes und der vorhergehenden Capitalvorsehiisse
zu einem ungewdhnlich niedrigen Zinsfuss bezeichnet werden, Dies Verfah-
ren einzuschlagen wiirde die Bank schwerlich vor sich selbst gerechtfertigt
haben, hitte nicht der Eindruck obgewaltet, dass durch die Trennung
des Emissions- und Bankdepartements eine unbeugsame Richtschnur fiir
die Leitung der Bankemissionen gesetzlich an die Stelle der frihern dis-
cretioniren Gewalt, womit die Bank bekleidet war, gesetzt worden wiire.
Das Bankdepartement wurde so als aller Verpflichtung ent-
bunden betrachtet, welche nicht mit den pecunidren Interes-
sen der Eigenthiimer verknipft war. Obgleich wahr sein mag,
was die Bankgouverneure niederlegten, ,,,,dass, wenn sie irgend etwas
wnim Interesse der Eigenthiimer thiten, was nicht im Interesse des gan-
wnzen Handelsgemeinwesens liege, das Uebel auf die Bank zuriick-; und
wnanstatt eine wohlthitige Wirkung zu haben, fir die Bank selbst schiid-
»plich ausfallen wiirde,*** so scheint doch dieser Grundsatz nicht in
allen Fillen practisch anerkannt zu sein, und die Acte von 1844 liess den
Directoren riickhaltlos die volle Freiheit gemiss ihren eigenen Ansichten
vom Bankinteresse zu handeln.*!

Ich glaube, man wird zugestehen miissen, dass dies Urtheil des
Lords Report durch die detaillirte Darstellung im Laufe dieses Capitels
seine Bestittigung findet.

Im sechsten Capitel wurde gezeigt, dass der eigentliche, directe
Zweck der Peev'schen Acte, eine gleichmissige Schwankung von Noten-
circulation — in dem alten Sinne des Wortes fiir die im Publicum be-
findlichen Noten genommen — und Baarbestand zu bewirken, durchaus
nicht erreicht worden ist. Aus dem gegenwiirtigen Capitel sieht man, dass
der indirecte Zweck der Bankacte von 1844, auf eine besondere Sicherung

2 Lord's Rep. p. IIT, IV.
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der Noten hingehend , nur auf Kosten der iibrigen Verbindlichkeiten der
Bank, der Depositen, erlangt sein witrde, ja, dass, wenn bei strenger
Aufrechthaltung der Acte das Bankdepartement maglicher Weise zur
Zahlungseinstellung gezwungen worden wire, darunter auch der Credit
der Noten in schlimmster Weise gelitten haben wiirde, und selbst die
Einlosharkeit derselben durch einen ,run ernstlich hitte gefibrdet wer-
den konnen. So ist also weder der unmittelbare noch der mittelbare
Zweck der Acte Sir Rosert PeeL's erreicht worden, wihrend ausserdem
eine Menge der gefahrlichsten Inconvenienzen anderer Art durch dies
Gesetz der Currencytheorie herauf beschworen worden sind.  Kann man
somit liugnen, dass die Bankacte ginzlich Fiasco gemacht hat? —

NEUNTES CAPITEL,
FORTSETZUNG. 3. WEITERE ALLGEMEINE GRUNDSAETZE.

I. Die beiden Bankverbindlichkeiten, Banknoten und Depositen,
mitssen nach denselben Grundsitzen verwaltet werden. Um beide stels
einlishar zu erhalten, so dass sie also nicht entwerthet werden kinnen,
da dies so lange sie einlosbar sind, nicht miglich ist, ist vor Allem ein
Baarfonds zu halten. Die Grosse desselben kann nicht a priori bestimmt
werden. Die aul dem Continente tibliche Vorschrift wie die Bestimmun-
gen der Peev’schen Acte fithren beide za wenig empfehlenswerthen Re-
sultaten. Vielmehr muss die nothwendige Hohe des Baarfonds erfabrungs-
gemiss gefunden werden. Namentlich von neuen Banken ist deshalb
mit Recht zu verlangen, dass sie eher einen zu grossen als einen zu klei-
nen Baarfonds halten. Gerade hier wirkt die staatliche Einmischung in
schlimmster Weise, sodass neue Banken von vorne herein nur auf Grund
der Erlaubniss gegriindet werden, weniger Baarfonds halten zu diirfen,
als sie Zahlungsversprechen in Umlaul haben.! Die Pflicht des Staals
besteht nur dagiu, dafiiv zu sorgen, dass die Banknoten nicht nur recht-
lich, sondern auch factisch einloshar sind, und ohne Miihe und Kosten

2 Also ganz abgesehen von der officiellen Nichtdeckung der Depositen.
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cingelost werden konnen.  Gerade bei uns in Deutschland ist dies von
grosser Bedeutung. - Viele, namentlich der neuen Deutschen Banken,
sind an Orten und in Staaten gegriindet, welche in iliver Souverinetil
allerdings das formelle Recht so gul wie die grossen Staaten haben,
Banken zu concessioniren und mit dem ,,Privilegium der Notenemission*
auszustatten.  Mit Riicksicht auf die ausserordentliche Kleinheit des
Landes, Geringheit der Einwohnerzahl und Unbedeutendheit des eigenen
Verkehrs und Handels wird man es indessen materiell nicht vertheidigen
konnen, wenn dergleichen Staaten solche Privilegien gewihrten und
Banken concessionirten, deren Betriebsthitigkeit ganz offenbar auf die
henachbarten grosseren Staaten berechnet war. Zu diesen Banken ge-
hiren unbedingl die zu Dessau, Gera, Sondershausen, Mei-
ningen, Homburg, Bickeburg, Luxemburg, fast lauter Orten und
Staaten von der volligsten Bedeutungslosigkeit fiir Bankgeschifte an-
sehorend, bedingt aber die Banken zu Gotha, Weimar und Braun-
schweig. Alle diese Banken. haben daher auch Filialen, Agenturen
oder Commanditen in grossern henachbarten oder auch entlernteren
Bank- und Wechsel- und Handelsplitzen. Ganz abgesehen von den
einem Theile dieser Banken schon im fiinften Capitel bei Besprechung der
Art der Emission anmerkungsweise vorgeworfenen Misshriuchen und
offenbaren Uebelstinden, ist gewiss gegen viele von ilnen der Vorwur!
zu erheben, dass ihve Noten factisch nicht ohve Schwierigkeit. und
selbst Verlust eingelost werden konnen. Gewiss wire es die eigene
Pflicht dieser Banken gewesen, fiir die gehorigen Einrichtungen zn die-
sem Behufe auch in den Orten und Gegenden, wo ihre Noten cursiven,
aus eigenem Pflichtgefihl und in ihrem eigenen Interesse zu.sorgen.
Nur die Weimarer Bank kann Anspruch auf dies Lob machen. Einge-
denk der mannichfachen Vortheile, welche den Banken zu verdanken sind.
und der Stellung deutscher Staaten zu einander, miochte ein formhches
Verbot der fremden Banknoten, wie es Preussen jingst erlassen hat.
schwerlich ganz gerechtfertigt werden kinnen, auch wenn diese Banken
es bis jetzt an den nothwendigen Einrichtungen zur Einlosbarkeit ilrer
Noten an den Plitzen ihrer Agenturen haben fehlen lassen. Ein sol-
ches Verbot, gehissig an sich, muss nothwendig zu schlimmen Conse-
quenzen und zu Stérungen des Verkehrs aller Art fihven. Dagegen
wird die Sorge des Staats, wenigstens, wenn wie in Deutschland einmal
die leidige Gewohnheit eingerissen ist, in allen Dingen, wo man sich
selbst helfen kinnte, vom Staate Hilfe zu verlangen und zu erwarten.
allerdings darauf hingehen miissen, dass die leichte und hequeme Ein-
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losbarkeit der Banknoten nicht blos illusorisch wird. Ich freue mich,
noch kurz vor Beendigung dieser Schrift die koniglich sichsische
Verordnung vom 30. Mai erhalten zu haben, welche den Anforderungen,
die an den Staat zu stellen sind, fast ganz entspricht. Es ist hochst
erfreulich hier von einem so angesehenen und dem verhiltnissmissig
betriebsamsten deutschen Staate den leichteren, aber verletzenderen Weg
des formlichen Notenverbots auswartiger Banken nicht auch eingeschla-
gen zu sehen. Dies gereicht der k. sichsischen Regierung zu um so
hoherm Verdienste, weil auch in Sachsen die monopolistischen Bestrebun-
gen einer Bank, der Leipziger, sich geltend machten und zu bekimpfen
waren. Der betreffende Paragraph der k. sichsischen Verordnung lau-
tet folgender Massen: ,,Auslindische, auf den Inhaber lautende unver-
zinsliche Schuldverschreibungen oder Werthzeichen in Werthsabschnit-
ten von 10 Thlr. und dariber,* (kleinere sind schon seit 1355 bei
Zahlungen verboten) ,,mil alleiniger Ausnahme des von [remden Staaten
selbst ausgegehenen Papiergelds, diirfen zu Zablungen im Inlande in Zu-
kunft nur dann gebraucht werden, wenn die Aussteller

a) mindestens in Leipzig und ausserdem an denjenigen
Orten, wo die Ausgeber Agenturen oder Zweiggeschifte
irgend welcher Art unterhalten, Gelegenheit zur Auswechs-
lung hieten;

b) bei diesen Auswechslungsanstalten ihre Schuldverschreibungen
oder Werthzeichen (Banknoten, Cassenscheine u. s. w.) im Betrage bis
zu 100 Thlr. sofort, in héohern Betrigen aber binnen einer
von ihnen selbst zu bestimmenden Frist, welche jedoch in
keinem Falle einen lingern Zeitraum als 72 Stunden, von der
Anmeldung bei der Auswechslungsstelle angerechnet, um-
fassen darf, auf Verlangen der Inhaber gegen Silber nach dem No-
minalwerthe einlésen.** Sub. ¢) wird sodann weiter verordnet, dass die
Bank die Einlosungseinrichtungen und die damit beauftragten Fir-
men u. . w. in der ersten Hillte des Jan., Apr,, Juli, Oct. jedes Jahres
in mindestens einem der offentlichen Blitter an dem Orte der Auswechs-
lung publiciren muss. Man kann dieser Verordnung die liberalste Be-
riicksichtigung aller Interessen durchaus nur nachrithmen. Wie wiin-
schenswerth wire es, wenn ein solcher Weg iberall eingeschlagen wire.
Ja, man darf vielleicht sagen, dass die k. sichs. Verordnung noch zu viel
Freiheit gewahrt, wenn grossere Betrige — es ist nicht recht verstind-
lich, ob hier Appoints von 100 Thir. gemeint sind, oder Summen iber-
haupt, indem im letztern Falle ja nur nach einander die Noten présentirt
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zu werden brauchten! — von tiher 100 Thlr. erst nach 3 mal 24 Stun-
den eingewechselt zu werden branchen. Dies kinnte den Agenturen
wohl mit Recht zugemuthet werden, wenigstens hitte die Zahl 100 héher
gegriffen werden konnen, etwa 1000. Jedenfalls miissen die auswirti-
gen Banken mit der liberalen Weise der sichsischen Regierung in hohem
Grade zufrieden sein.  Ein anderes an die Banken mit Recht zu stellen-
des Verlangen wire das gewesen, dass sie ihre Status mindestens all-
monatlich und auch in den Blattern der Orte, wo sie Agenturen haben,
und ebenso ihre Rechenschaftsberichte voréffentlichten. Dass alle diese
Bestimmungen iiber die Noleneinlosung, welche hier von einer Re-
gierung ausgehen, gerade so gut durch Vereinigungen und Feststellun-
gen der Gewerb- und Handeltreibenden einer Stadt oder eines Be-
zirks zu erzielen gewesen wiren, wenn genug Gemeingeist und Gewshnung
an selfgovernment herrschie, muss freilich zugegeben werden. Und
Hertz hat Recht, dass hierdurch besser, wie durch die wohlgemeinteste
Bevormundung der Regierungen fir die allgemeinen Interessen gesorgt
wiirde. 2

Allerdings werden durch einen solchen Zwang die Banken schwer-
lich mit dem officiellen Drittel Baardeckung der Noten auslangen.
Aber es ist auch durchaus nicht einzusehen, weshalb dies néthig
ist. Der grosse Gewinn, welchen sie dadurch leicht ziehen kionnen, ist
durchaus kein Bediirfniss im Interesse der Volkswirthschaft. Weshalb
soll eine Bank wie die Dessauer 10 Proc. Dividende tragen (sov. 1856,
1855 81/5), oder die Geraer und Sondershiuser bereits im ersten
Jahre ihres Bestehens resp. D1/, und 6 Pr. abwerfen,? wenn z. B. die
Frankfurter Bank nach mehrjihrigem Bestehen erst 31/; Pr. fiir 1856
gab? Die Banken miissen durch Fleiss und Soliditit erst sich Anspriiche
auf grossere Dividenden erwerben, Schon im vorherigen Capitel wurde
bemerkt, dass neue Banken vielleicht selbst einen den stetsfalligen Ver-
bindlichkeiten gleichen Baarfonds im Anfang halten sollten. Sie kinn-
ten sich gar nicht beschweren, wenn ihnen die Noten Anlangs immer
rasch wieder zuriickstromen und auch die von uns als unregelmissige

1 Eine spitere authentische Interpretation bestiitigt das letztere (die Bezichung
auf die Summen).

2 Hertz a. a. 0. 8. 62. Die meisten nenern Banken haben jetzt Einldsungscassen
in Sachsen eingerichtet.

3 Die ,,Landgriflich Hess. Landesbank® zu Homburg, einem Orte, ,,ohne jeden
anderen Geldverkehr als den einer Spielbank® ertrug 1856 T Proc., wovon 51/, an die
Actionire vertheilt!
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Riickstromung der Noten bezeichnete eigentliche Prisentation zur Ein-
losung stark ist.  Erst wenn das Publicum sich an die Noten der Bauk
allmilig gewdohnt hat, und der Beweis fiir die Soliditit der Bank durch
lingere Erfahrung geliefert ist, wird die unregelmissige Rickstromung
weniger stark werden, und die Noten linger im Verkelve bleiben; und
erst dann kann die Bank mit Recht einen kleineren oder bedeutend klei-
neren Baarfonds halten.  Erst dann kinnen ihre jihrlichen Ertrignisse
steigen, dann werden sie es aber auch. Die Gewinnste der Banken —
in unserm Sinne des Wortes — beruhen aufl der regelmissigen aber
allmiligen, langsamen aber sicheren Entwicklung ihver Geschifte. Der
Capitalist, welcher sein Vermdgeun in Bankactien einer neuen Bank an-
legt, muss sich darauf gefasst machen, sich vielleicht manche Jahre mit
einer gewohnlichen Verzinsung seines Capitals begniigen zu miissen, und
erst spiter hohere Zinsen geniessen zu konnen. Leider scheint dies von
kleineren Capitalisten im vorigen Jahre durchaus zu wenig oder gar nicht
bedacht worden zu sein. Ohne das Concessions- und Privilegienunywe-
sen, wer wiirde sich freilich da an einer Bank in Gera, Sondershau-
sen, Homburg u. s. w. betheiligt haben?

Wir kommen hier immer wieder auf den Grund des Uebels zuriick.
Die Freiheit der Griindung von Banken wird solche da entstehen lassen,
wo sie ein wirkliches Bediirfniss des Verkehres sind, aber auch nur da,
Die Freiheit der Banken, die Concurrenz unter ihnen, wird einer jeden
Bank bald einen Geschiftsrayon anweisen, iiher welchen hinaus ihre No-
ten nur ausnahmsweise gehen kinnen, so dass sie sofort wieder zuriick-
kehren. Die Freiheit der Banken wird mit eifersichtigem Auge jede
Bank die andere betrachten lassen und verbunden mit dem Principe der
vollstindigsten Oeffentlichkeit eine unerselzbare gegenseitige Controle
zwischen den Banken hervorrufen.” Filialen und Agenturen an weil ent-
fernten Platzen werden durch die Concurrenz anderer Banken um so
eher unterdriickt werden. als bei der nothwendigen Unselbstindigkeit und
Abhingigkeit einer Filiale von der Centralbank der Geschiftsbetrieb
einer Tochterbank viel schwieriger und mihevoller zu leiten ist.)

Wenn die neuen deutschen Banken behaupten sollten, sie kinnten

1 Es liegen mir im Augenblicke nicht alle Berichte von Banken vor, um ihre Agen-
turen u. s. w. nennen zu kénnen. Die Geraer Bank hat z. B. Agenturen in Leipzig
und Glauchau, Commanditen in Dresden, Plauen, Berlin, Magdeburg, Harburg und
Reichenberg, also resp. 2 und 6. Die Weimarer Bank besonders in sdchsischen und
preussischen Plitzen. Der Umsatz dieses Instituts betrug am vor. Jahre im Ganzen
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das Notengeschilt unter Bedingungen, wie denen der k. sichsischen Ver-
ordnung nicht betreiben, so michte das unbegrindet sein. Sie miissen
sich nur und besonders zunichst mit einem geringern Gewinn begniigen.
Wollen sie dies nicht, so muss lieher auf die sonstigen Vortheile, welche
il Geschiftshetrieb haben mag, verzichtet werden, als dass die leichte
und kostenfreie Einlosung der Banknoten dahingegeben wiirde,

II. Der Ueberschuss, welcher den Banken von ihren Mitteln oder
Kanfbelibigungen, also vom eigenen Capital, Banknoten und Depositen
nach Abzug des zur Einlosung der beiden letztern nothwendigen und auf
die auseinandergeselzte Weise festzustellenden Baarfonds bleibt, ist nun
das Capital, mit welchem die Banken Geschifte machen, handeln.

An verschiedenen Orten im Verlaufe dieser Schrift ist auf das Han-
deln, das Geschiltemachen der Banken der modernen Zeit ein beson-
derer Nachdruck gelegt worden, ja dasselbe recht eigentlich als durch-
greifendes Princip wnd als Grundlage des ganzen Bau's, aller weitern
Schlussfolgerungen behandelt.  Das wird vielleicht getadelt werden,
oder wenigstens die ganz besondere Hervorhebung gerade dieses Begrif-
fes itbertrieben erscheinen.  Allerdings liegt der Vorwurf von einem ge-
wissen Standpuncte aus auch nahe. Indessen kam es meiner Ansicht
nach gerade gegenwirlig und z. B. solchen Angriffen gegenither wie
denen TeLLkaypr's, welche unter dem sogen. gebildeten Publicum, das
nichts von dem eigentlichen Wesen der Sache versteht, in so hohem
Grade populir sind, weil sich in diesen Kreisen eine allgemeine vage
Idee von den Gefahren des Papiergeldes® findet, wovon ich bereits im
ersten Capitel eingehender sprach, also gerade unter solchen Umstinden
kam es darauf an, den Begrilf des Handelns einmal ganz besonders zu
premiren, selbst aul die Gefahr hin, selbst zu weit zu gehen oder wenig-
stens als zuweitgehend angesehen zu werden. Ich wollte gerade den
tiefbegriindeten principiellen Unterschied zwischen den alten
Banken, wo die Depositen solche zur Aufbewahrung und die Depositen-

138268000 Thlr,
Davon auf die Centralstelle Weimar H3BBT000 ,
» 3 Filuall. und Agent. 54381000 .,
oder Proc. 39.3.

Die Braunschweiger Bank hat Agenturen in Hamburg und Bremen; sie giebt be-
kanntlich auch Noten auf Gold lautend aus; von 207,000 Thlr. angefertigten befanden
sich 31. Dec. 1856 nur 79160 Thlr. in Umlauf. Die Meininger Creditbank, bekannt-
lich auch auf Notenemission privilegirt, hat in Frankfurt eine Agentur, in Wien, Ber-
lin, Breslau Commanditen. Vgl. die Notizen im Anhange Nr. IV.
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scheine Bescheinigungen waren, dass so und so viel baar Geld in der
Bank liege, Banken als deren beispielsweise Vertreter ich die eigent-
lichen Girobanken hinstellte, und zwischen unsern modernen Banken,
wo die Depositen solche zur Benutzung und die Noten Zahlungsverspre-
chen sind, hervorheben, wollte einprigen , dass bei den alten Banken
alle Zahlungsversprechen, selbst wenn sie sammtlich gleichzeitig pra-
sentirt oder die Depositen alle zuriickgefordert wiirden, ganz ge-
wiss miissten eingelost werden kénnen, wihrend bei den modernen
Banken, wenn eine gleichzeitige Prisentation aller Noten oder
Entziehung aller Depositen Statt finde, eine solche nicht befriedigt
werden kinnte, die Bank also insolvent wiire. Ieh bestrebte mich aber
zugleich zu zeigen, dass in einem solchen Falle der Bank kein Vor-
wurf gemacht werden kinne, weil die Bank nie versprochen hat,
gerade soviel baar zu halten, sondern weil sie mit den erhaltenen Capi-
talien Geschifte zu machen das Recht hat, und weil sie nur die Ver-
pllichtung iibernimmt, in jedem einzelnen Falle Noten und stetsfillige
Depositen auf Verlangen, andere unter den besondern eingegangenen Be-
dingungen auszuzahlen. Ich wies sodann nach, wie sie diese Verpflich-
fung gerade unter der Voraussetzung eingehen kinne und diirfe, dass
aller wahrscheinlichster Weise immer nur ein gewisser Theil ihrer
Glaubiger, welche simmtlich berechtigt sind, Anspriiche an sie zu
machen, solche in der That erheben werde, und wie daher die Bank
durch Beobachtung und Erfahrung finden miisse, wie gross dieser
Theil der Glaubiger und ihrer Anspriiche regelmiéssig sei, und in welcher
Weise sie die empfangenen Capitalien anlegen miisse, um allen vermuth-
lichen Anspriichen selbst unter den ungiinstigsten Verhiltnissen nach-
kommen zu kinnen. Mit einem Worle, ich versuchte darzuthun, dass
unsere modernen Banken immer nur in der hichst wahrscheinlich-
sten Weise eine Einldsbarkeit ihrer Zahlungsversprechen aulrecht halten
konnen, dass dies allein erreicht werden misse, aber auch nur erreicht
werden kinne, wenn man sich der Vortheile des modernen Bankwesens
vor dem alten firr die gesammte Volkswirthschaft nicht begeben wolle.
[ch habe zugleich mehrfach zugestanden, dass diese Erorterungen an sich
so einfach seien, und einzelne Puncte namentlich so plan ligen, dass die
besondere Beweisfihrung schier zum Vorwurfe gemacht werden kénne,
wie diese aber demungeachtet nothwendig sei, der Unmenge vager und
begriffsloser Ideen der meisten Laien und mancher Oeconomisten von
Fach halber. Gerade deshalb wurde auf den Begriff' des Riskirens, der
Wahrscheinlichkeit, des Geschifte-Machens, des Handelns ein so grosses
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Gewicht gelegt, wurden gewissermassen die Principien der Gewiss-
heit und der Wahrscheinlichieit, und die Banken als Depositare
und die Banken als Hindler sich gegeniiber gestellt. Dies meine Rechi-
fertigung der Benutzung und Zugrundelegung des Begriffs und Wortes
Handeln, Hindler. Ich glaube, dass fiir die Erkenntniss des Wesens der
Sache diese Unterscheidung von Nulzen isL.

Waren dieses die Vortheile der hesprochenen Begriffsentwicklung
und Anwendung des Wortes Handler, so liegen darin aul der andern
Seite Nachtheile und Moglichkeiten der Verwechslung oder Vermischung,
welche gewiss nicht gering angeschlagen werden dirfen, Und insofern
gestand ich vorhin zu, kann man der Behandlungsweise in dieser Schrifl
einen Vorwurf machen. Haben wir nemlich dadurch den Vortheil er-
rungen, die alten und modernen Banken genau und durchgreifend zu
unterscheiden, und dadurch das Wesen beider vollkommen klar zu
machen, so haben wir auf der andern Seite den Unterschied zwischen
den modernen und ,,modernsten* Banken, zwischen den Anstalten, fir
welche friher xez’ éfoyyp der Name Banken vindicirt ward, und den
Mobiliarcreditinstituten vielleicht etwas zu sehr verloren, ja Vielen wird
es scheinen, als konne derselbe nach der von uns angenommenen Grund-
lage gar nicht mehr aufrecht erhalten werden. Indessen glaube ich
dennoch, dass dies geschehen kann, unbeschadel des von uns statuirten
Begriffs und Namens Handeln auch fiir die Thitigkeit der Banken.

Es ist hier nicht der Ort, auf das Wesen und die Bedeutung der
sogen. Credits mobiliers einzugehen. Ich kann mich in Betrefl' dieser
Anstalten nur der Ansicht Newmarca's und Tooke’s vollkommen an-
schliessen, dass sie nemlich sich mehr dem Wesen der Law’schen Unter-
nehmungen nihern (dem ,Lawism*, wie die Englinder sagen), als irgend
eine dhnliche, seit jener Zeil projectirte oder begriindete Anstalt.! Ich
glaube aber, dass auch die heilsamen Resultate, welche sie erzielen
mogen, und der ganze Geschiftskreis, welchen sie sich gezogen haben,
¢in fir allemal, wenigstens der Hauptsache nach, aus der Betriebsthitig-
keit der Banken ausgeschlossen bleiben miissen. Die Creditanstalten
sind Handler, wie die Banken auch, aber in einem viel eminenteren

1 The Credit Mobilier, seeking to obtuin large profits by exciting violent fits of Stock
Jobbing, and to obtain large funds by the issue of obligations practically not payable in
specie approaches in design and machinery nearer than any institution of recent times to
the model afforded by Law's Bank of 1716, and the Compagnie des Indes of the three
Following years** urtheilt NEwmarcH vom franz. Cred.-Mob. Tooxz ¥, 133.
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Sinne und in einer Weise, welche die gewdhnlichen Banken nie le-
folgen diirfey, wenn sie nicht zu Grunde gehen wollen.

Die Operationen der Creditanstalten sind solcher Art, dass notli-
wendiger Weise in ihnen das Capital lingere Zeit engagirt bleibt,
Wenn daher den Activen einer solchen Anstalt stetsfillige oder nach
ganz kurzer Zeit Fillige Verbindlichkeiten gegeniiber stehen, so leuchtet
ein, dass zu deren Realisirung die Anstalt keine Fonds hesitzt, und
somil diese Verbindlichkeiten bei der ersten Gelegenheit uvneinlishar
werden, demgemidss die ausgeslelllen Zahlungsversprechen der Bank, an
die Deponenten oder an die Noteninhaber, nothwendiger Weise ent-
werthen: miissen. Hiergegen ist gar kein Ausweg. Wenn Capitalisten
ein Capital zu dem Zwecke hLerschiessen, dass eine Gesellschaft damit
Geschafte nach Art der Creditmobiliers, also mit speculativer Tendenz
und grosserem oder geringerem Risico, aber auch mit der Aussicht auf
grossen Gewinn mache, so migen sie das aul ibre Gefahr hin thun. Mit
einem solchen Capital, welches nieht beliebig rickforderbar ist, kann
die Anstalt dann operiren. Aber wenn sie Noten emittivt, oder kurz-
fillige Deposilen annimmt, so diirflten nie Geschifte dieser Art damil
gemacht werden.

Man kénnte daher allenfalls einer Bank gestatten, mit einem Theile
ihves eigenen Capitals, welcher nach Abzug des fir die Sicherung der
stels- oder kurzfilligen Verbindlichkeiten ausgeschiedenen bleibt, sich an
Borsenspeculationen, Griindung von industriellen Gesellschaften, Unter-
nehmung von Staatsanleihen zu betheiligen, oder wenigstens in ausge-
dehnterer Weise einen Theil ihres Capitals in 6ffentlichen Fonds anzu-
legen, aber es darf dies, will man die unbedingle Sicherheit der Depo-
siten und Noten nicht mehr gefihrden, als dies nach unserer fritheren
Auseinandersetzung geschehen darf, niemals auch mit diesen kurz-
falligen Verbindlichkeiten gethan werden. Allerdings verslossen gegen
diese erste Regel nicht nur die Creditanstalten, welche Noten emittiren
oder Depositen im gewdhnlichen technischen Sinme des Wortes (Conto-
corrente des franz. Creditsmobilier) annehmen, sondern besonders auch
diejenigen Banken, welche fiir die Deckung dieser Verbindlichkeiten
Fonds und Effecten aller Art besitzen, oder ihr Capilal ganz dem Staate
vorgeschossen haben. Wir sahen schon frither, dass dahin namentlich
die grossen privilegirten Banken gehoren. Weshalh andevs vermag die ost-
reichische Nationalbank ihve Zahlungen nicht aufzunelmen. als weil
ihre Noten selbst gegenwirtig noch, wo sich ilre Baarvorrithe so bedeu-
tend vermehrt haben, zu 24,3 Proe. durch Baar, zn 22,3 Proc. durch
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Wechsel, zu 22 Proc. durch Lombarddarlehen und zu 31,4 Proe. noch
immer durch eine wenigstens gegenwarlig unrealisirbare Staalsschuld
gedeckt werden?

- Nachdem der nothwendige Baarfonds zur Deckung der stets- oder
kurzfilligen Verbindlichkeiten ausgeschieden ist, miissen vielmehr die
Fonds der Bank aus dem Depositen- und Notengeschaft so angelegt
werden, dass die Bank mit moglichst grosser Wahrscheinlichkeit immer
herechnen kann, wie viele der Capitalien ihr in jedem Augenblicke ver-
fiighar sein werden, und dass sie ebenso iiberzeugt sein kann, dass
diese Capitalien immer vollstindig wieder an sie zuriickkommen, damit
sie so nach wie vor im Besitze derselben in Einheiten des Preismasses
gemessenen Kaufbefihigung ist. Hieraus ergiebt sich, dass Depositen
und Noten nur als kiindbare Darlehne emittict werden dirfen, also
vornemlich gegen Sicherheit von Wechseln oder von Unterpfindern,
denn jeder Ankauf einer nicht kiindbaren Schuld, z. B. eines Staals-
papiers, setzt die Bank der nicht nur miglichen, sondern in hohem
Grade wahrscheinlichen Gelahr aus, weniger beim Verkauf dafir wieder
zu erhalten. Weil die eigenen Verbindlichkeiten der Bank immer kurz-
fillige sind, so geht daraus ferner hervor. dass auch die kiindbaren
Darlehne, welche sie gewiithrt, nur kurze Dauer haben kinnen. Ehen
deshalb ist wieder die Discontirung von Wechseln, welche nur eine be-
stimmte Zeil zu laufen haben, oder die Gewihrung von kurzen kand-
baren Darlehnen aufl Pfinder das eigentliche Geschift der Banken,
welche mit stets- und kurzfalligen Verbindlichkeiten Geschifte machen.
Auch der Ankauf und Verkauf von Wechseln auf fremde Plilze, also auch
Speculation in solchen braucht nicht ausgeschlossen zu werden, sobald
nur an dem fremden Platze auch Metallwihrung herrscht, da die dann
moglichen Cursschwankungen der Wechsel auf eine sehr geringe Aus-
dehnung reducirt werden. In der Zeitdaner und Art dieser Vorschiisse
aus den durch Depositen und Noten erhaltenen Capitalien muss sich die
Bank maglichst von dem HiieNer'schen Satze leiten lassen, keinen andern
Credil zu verkaufen, als den sie empfangen hat. Auch hier kinnen
insofern Ausnahmen gestattet, ja selbst empfeblenswerth sein, indem
die Bank auch von den genannten Capitalien einen kleinen Theil in
moglichst sicheren und Cursschwankungen moglichst wenig ausgesetzten
zinstragenden Papieren anlegt. Dies kann von dem Gesichtspuncte aus
gerechtfertigt sein, dass irgend einmal in Folge ganz unvorhergesehener
Fille der Baarfonds unzureichend sein, die im Portefeuille hefindlichen

Wechsel aber nicht so rasch und leicht verdussert, oder die Lombard-
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darlehne eingezogen werden konnten, wihrend der Verkauf von Papieren,
wenn auch mit betrachtlichem Verluste, wenigstens loreirl werden kinute,
Ein solcher Effectenbestand kann auch seine Dienste leisten, wenn in
Folge politischer oder commercieller Krisen einmal ein ungewohnlicl
grosser Theil der Wechsel unbezahlt bliebe. Lauter solche Perioden
pllegen aber nicht urplétzlich hereinzubrechen, und, hier muss natiivlich
die Bank die eigenen Augen offen halten, und die ,,Zeichen der Zeit«
beohachtend, sich rechtzeitig vorsehen. Das Wichtigste ist, dass die
Bank ihre Darlehne im Wechsel- oder Lombardgeschifl immer nur auf
kurze Termine gebe, bei deren Dauer sie sich moglichst von unserem
ersten Bankgesetze leiten lasse, sie gemiss der Art und Weise der em-
pfangenen Darlehne zu bestimmen. Hierdurch muss jeden Augenblick
eine bestimmte Summe an die Bank zurickkehren, welche dann in
Nothfillen henutzt werden kann, die aussergewdohnlich starken Anspriiche
an die Bank zu decken. Es muss auf diese Weise bewirkl werden, dass
fir gewdhnlich und selbst fiir alle einigermassen berechenbare Zufille
das Noten- und Depositengeschift durch die geeignete Vertheilung und
Anlegung dieser Capitalien in baaren Fonds und kurzfilligen Darlelmen
sich durch sich selbst zu erhalten, d. L. die stete Einlosbarkeit der an
die verschiedenen Deponenten und die Noteninhaber gegebenen Zahlungs-
versprechen selbst zu bewirken und zu sichern vermaige.

Dies missen die leitenden Grundsitze bei der Anlage der genannten
Capitalien sein. Das eigene Capital der Bank hat nun besonders dazu
zu dienen, den Bankverbindlichkeiten eine secundire Sicherheit zu ver-
leihen.  Es sollen jene auch dann noch gesichert sein, wenn die Anlage
der Depositen- und Notencapitalien selbst, wegen nicht vollkommen
solider Anlage oder wegen unvorhergesehener Falle, welche diese Anlage
fiir die Sicherheit dieser Capitalien unzuveichend machten, gefihrdel
erschieinen sollte, und sie sollen es eben dadurch werden, dass dann
das Bankeapital fiir sie verhaftet ist und die etwaigen Verluste daraus
zu decken sind. Dies Capital kann zu diesem Behufe ebenfalls in Dar-
lehen aul kurze Zeit, gegen Wechsel oder Unterpland, angelegt, ein
Theil desselben vielleicht auch zum Ankaufe von Effecten verwendet
werden, wobei die oben angegebenen Grundsitze massgebend sind.
Auch hier mdchte es nicht rathsam sein, das Capital grossentheils oder
gar ganz in Effecten anzulegen. Denn hierdurch wird dasselbe bereits
viel zu sehr der Controle der Bank entzogen, und kann besonders dem
Zwecke als secundire Sicherheit der stets- oder kurzfilligen Bankver-
bindliclikeiten zu dienen nichl mehr so gut entsprechen, als weun es in
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kurzfilligen Darlehnen angelegt wird. Solide Wechsel werden immer
die beste Aulage sein.

Gegen ausgedehntere Speculation in Effecten eder Credit-Mobilier-
arlige Geschifte mit einem Theile des Bankcapitals, woven oben
die Rede war, wird besonders die grosse und kaum vermeidliche Gefahr
einzuwenden sein, welche daraus auch fiir die eigentlichen Bankgeschiilte
und namentlich die darvin angelegten selbst angeliehenen Capitalien der
Bank entstehen wiirde; eine Gefalir, welche bei dem Fehlschlagen der
Speculationen so gross wiirde, dass die Hereinziehung der fremden Ca-
pitalien in diese Geschifte kaum zu verhiiten sein mdchte.

Wir stellten im zweiten Capitel die ibertragharen Schuldbeschei-
nigungen unter dem Namen Geldsurrogate zusammen. Erinnern wir
uns daran, dass Wechsel das vornehmste Mittel, die Bankcapitalien an-
zulegen, hilden sollen, und dass man in einem elwaigen weiteren Sinne
des Worles die Geldsurrogate unter ,,Geld* mit zusammenzufassen pflegt,
so kann man unter dieser Voraussetzung die Banken Geldhindler
nennen. Dann konnen wir den Geldhandel als die eigentliche Aufgabe
der Banken bezeichnen.

In einer vollstindigen Lehre von den Banken miissten nothwendig
weilere eingehende Untersuchungen iiber die verschiedenen Arten der
Capitalanlagen der Banken, iiber die besondere Natur der Wechsel, des
Lombardgeschifts, und des von einigen Banken daneben noch mit be-
triehenen Hypothekengeschifts angestellt werden. Mit Recht schliessen
wenigstens die meisten Banken den letztern Geschiftszweig principiell aus.
Deun hier wird eine mehr permanente, jedenfalls linger dauernde An-
legung des Capitals verlangt, als sie die Banken zu gewiliren vermigen,
wenn sie die Einlosbarkeit ihrer stets- oder kurzfilligen Verbindlichkeiten
nicht ungebiihrlich gefihrden wollen. Die Hereinziehung aller dieser Un-
tersuchungen wiirde den dieser Schrift gesteckten Umfang dberschreiten,
welche nur Beitrige zar Lehre von den Banken zu geben beabsichtigt.
Nur die allgemeinen Grundsiitze iber die Anlegung der Bankcapita-
lien sollten und konnten daher hier ihren Platz finden,

A. Waaxrer, Lelre von den Banken. 15
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ZEHNTES CAPITEL.

VON DEN NACHTHEILEN DES SYSTEMS DER GROSSEN PRIV|LE.
GIRTEN BANKEN.

[. Wie bereits bei Beginn des achten Capitels erwilint wurde, musste,
um eine unnéthige Trennung der Gegenstande zu vermeiden, welche nuy
zu Wiederholungen gefiihrt hiitte, schon in jenem Capitel auf die Fragey
eingegangen werden, welche uns hier beschiftigen sollen.  Es wird des-
hall hier jetzt auf vieles hereils dort Gesagle und Erorterte Riicksicht ge-
nommen werden konnen.

Wir sahen, dass die Bank von England in den Jahren 1844,— 46
einen keineswegs giinstigen Einfluss auf den englischen Geldmarkt aus-
iibte. Der Grund davon lag allerdings zunichst in der unrichtigen Theorie
iles PEeL'schen Bankgesetzes., Aber die Moglichkeit dazu lag in der fiber-
miissigen Macht der grossen, privilegirten Quasistaatshank von England,
Die Vortheile, welche das Bestehen einer derartigen Bank in Zeiten der
Notli, besonders in der hichsten Hihe der Handelskrisen, zu bieten ver-
mag, haben die vielen Freunde dieser Banken immer in das gehirige
Lieht zu stellen gewusst. Von den nicht minder grossen Nachtheilen, wo-
mit jene Vortheile erkauft werden, haben sie fast immer geschiwiegen.
Und doch wiegen jene die letzteren vielleicht vollkommen auf, ja fallen
moglicher Weise noch schwerer in's Gewicht. Der Satz, dass kleine Ban-
ken, oder gar Banken, welche bei herrschender Bankfreileit in Concur-
renz mil einander operiren, fast stets den Credil misshrauchen, zu Ueber-
speculation und dadurch schliesslich zn Handelskrisen und Ruin aller Art
fiilhren, ist das Dogma einer zahlreichen Partei.  Jeder, welcher dagegen
nur die leisesten Zweilel zu erheben wagt, wird beinahe anriichig, und
gemeiniglich als selbst bei der Frage interessirl hetrachtet.  Man hat so
wnendlich oft den ,feststehenden,* unerschiitterlichen* Credit der
grossen Centralbanken hervorgehoben, England, Frankreich, selbst Oesler-
veich ihrer Banken wegen gepriesen.  Man wiinscht von vielen Seiten so
gern fiir Deutschland eine ,,deutsche Nationalbank* und, hieran verzwei-
felnd, oder sich mehr auf dem thatsichlichen Boden und innerhalb des
anscheinend Erreiclibaren baltend, michte man neuerdings die Preus-
sische Bank zu Rang, Stellung und Bedeutung einer solchen Anstalt we-
nigstens fiir den Zollverein oder Norddeutschland erheben.! Aber hat

1 Dies beabsichtigt Nasse in seinem angefithrten Aufsatze.
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man dabei immer auch die Nachtseile des Bildes beriicksichtigt? Wenn
dergleichen Banken wirklich eines so festen Credits geniessen, miisste es
ihnen nicht leicht moglich sein, stirker und namentlich anhaltender die-
sen Credit zu missbrauchen, in gefahrlicherer Weise auf den Geldmarkt
und die Speculation einznwirken, und schliesslich ebenfalls zu Handels-
krisen zu filiren, welche zwar nicht sobald zum Aushruch kommen wer-
den, als die, etwa durch den bilder znsammenstiirzenden gemissbrauchten
Credit kleiner Banken hervorgerufenen, aber darum nur weiter hinaus
geschoben sind. um endlich um so anhaltender und iiber einen lingern
Zeitraum ausgedelnt intensiver zu werden? Dieser so wenig beriicksich-
tigte Einfluss der Banken ist nicht nur der mogliche, sondern fast immer
der thatsichlich wirkliche und scheint sogar der fast nothwendige zu sein,
Ich will gar nicht reden von den vielerlei Einwendungen, welche sich vom
rein politischen Gesichispuncte aus gegen die grossen Quasistaatshanken
geltend machen lassen, von der unvermeidlichen Hineinziehung derselben
in die finanziellen Projecte und Unternehmungen der Regierung, von der
viellach schiidlichen Macht, welche dadurch auch noch fiie diese Dinge
aul den Staat tbertragen wird. Diese Uebelstinde liegen zu klar vor und
sind zu oft in zu augenscheinlicher Weise einem Jeden, welcher die Ge-
schichte kennt, oder die um ihn vorgehenden Ereignisse belrachtet, vor-
cefithrt, als dass auch der eifrigste Anhinger dieser Art Banken sie liug-
nen konnte.  Aber dies sind gar nicht die einzigen Gelahren dersel-
lien. Da nun ihree Lichiseite so viele Verherrlichung gefunden hat, so
soll deshalh in diesem Abschnitt auch einmal aul’ die Sehattenseite der
Nachdruck gelegt werden, Dies wird Jeder, halie er sonst zu der ganzen
Frage, welche Stellung er wolle, nur billig finden miissen.  Es soll dabei
im Folgenden nichit heabsichtigt werden, die Frage erschiplend zn De-
handeln, was ich spiter in einer hesondern diesem Gegenstande gewid-
meten Schrift hoffe thun zv kénnen.  Die Griinde hierfir sind theils for-
meller, theils materieller Natur.  Es war von Anfang an meine Absicht,
vorwicgend das engl, Bankwesen, und daranter das Wesen der Peer’schen
Acte, wenigstens zam Hauptgegenstande dieser Schrift zu machen. Inso-
fern sind schon manche Puncte aufgenommen worden und eingehiender
behandelt, welche hier nicht o unmittelbar einen Platz beanspruchen
kénnen, Es sollte eben maglichst das hervorgeliohen werden, was fir
Deutselland von besonderem Interesse ist, deshalh liess ich es mir
auch immer angelegen sein. analoge Anwendungen anf Deutsch-
land zu ziehen, und gerade britische Verhaltnisse hierzu 2 henutzen,
welche meiner Ansichit nach mehr Verwandtes bieten. als die amerikani-
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schen.! Die erwihnten materiellen Griinde aber anlangend, so liegen diese
vornemlich darin, dass gerade die gegenwirtige Geldklemme fir die be-
regle Frage ein besonderes Interesse bietet, die weitere Entwicklung dieses
Zustandes erst vollends abzawarten oder denselben wenigstens noch lin-
gere Zeit beobachten zu konnen indessen fiir die endgiltige Entscheidung und
Losung der Frage sehr wiinschenswerth ist. Gerade von einer eingehenden
Betrachtung dieses Phinomens, welches gegenwiirtig so viele Kipfe be-
schiftigt und Federn in Bewegung setzt, muss sich viel lernen lassen,
wenn es auch fiir Deutschland und den Continent in der interessantlen
und eingehenden Weise untersuchl wird, wie Tooke uns diese Erschei-
nungen zu behandeln gelehrt hat. — Das grosse Interesse, welches sich
indessen gerade gegenwiirtig an den Gegenstand kniiplt, veranlasste mich,
bereits hier auf diese Frage einzugehen, zumal dieselbe sich doch eng
genug an die Besprechung des englischen Bankwesens anschliesst, dem
ja eine grosse Centralbank ebenfalls zur Grundlage dient. Auf die Krisis
des vor. Jahres ist deshalb bereits hier weilliufig genug eingegangen wor-
den, um geeignete Schliisse ziehen zu konnen,

II. Uebertreibung von Speculationen, die Sucht ,,0hne Miihe reich
zu werden* ein [iir allemal ganz zu verhiiten, wird wohl Niemand fir

! Dies ist iibrigens auch einer der Griinde, weshalb auf die amerikanischen Bank-
verhiltnisse weniger eingegangen ist, als vielleicht hiitte gewiinscht werden kénnen.
Dies um so mehr, weil vielseitig gerade die dortigen Erfahrungen als Argumente gegen
die in dieser Schrift niedergelegten Grundsiitze angefiihrt werden. Mit Riicksicht hier-
auf ist aber gleich Anfangs im ersten Capitel hervorgehoben, wie zwischen de m Bank-
wesen der Vereinigten Staaten, das man in der Regel als Beweis gegen eine freiere Ge-
staltung des Bankwesens anfiihrt, und dem europiiischen Bankwesen von vorne her-
ein ein ganz durchgreifender Unterschied besteht. ffn Amerika galt es nicht, die
Bankverbindlichkeiten einlésbar zu erhalten, wie bei uns, sondern gleich an-
fangs waren sie dies nicht mehr: man machte immer nur Geschiifte mit uneinldsbaren
Noten, d. h. mit Papiergeld.! Auch gebe ich zu, dass in den Vereinigten Staaten
vielerlei Massregeln gerechtfertigt sein kénnen, welche bei den solideren Verhiiltnissen
und Zustinden der europiischen Staaten unnéthig erscheinen. Gerade die englischen
Bankzusténde haben fiir uns am meisten Belehrendes auch deshalb, weil auch die
iibrigen Zustinde den unsrigen doch nither verwandt sind, Eine Behandlungsweise
dieser Materien, welche England besonders in's Auge fasst, ist anch insofern berech-
tigt, als die Zustinde auf den britischen Inseln, namentlich in Schottland, vielfach die-
selben Grundlagen wie in Amerika haben und doch zu ganz verschiedenartigen Resul-
taten erfahrungsgemiiss fiihvten. Das ist &fters iibersehen, 6fters absichtlich ignorirt
worden, man hat die amerikanischen Erfahrungen ganz allein beachtet. — Unsere Ein-
seitigkeit schadet deshalb nicht.
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maiglich halten.  Die Anlisse dazu scheinen in der menschlichen Natur
zu tief begriindet zu sein, als dass man sich einbilden kionnte, durch irgend
welche Gegenmassregeln die Wirkung auszuschliessen. In den modernen
Wirthschaftsverhiltnissen, diesen strengen und immer schirfer und riick-
sichtsloser hervortretenden Consequenzen aus der unsern ganzen socia-
len Einrichtungen zu Grunde liegenden Institution, dem Privateigenthum,
scheint die Wiederkehr von Schwindelperioden mit ihren unvermeidlichen
Folgen, den Handels- und Capitalkrisen, fast zam nothwendigen perio-
dischen Uebel geworden zu sein. Nun pflegt aber doch eine solche specu-
lative Tendenz sich der Gemiither nicht urplotzlich ber Nacht zu be-
michligen.  Untersucht man vielmehr eine solehe Erscheinung genauer,
so lindet man, dass sie ihren ersten Ursprung mitunter Jahre vorher hat,
ehe sie in den ihr eigenthiimlichen Merkmalen vor Aller Augen tritt. Sie
entsteht erst in einem kleinen Kreise, von da aus verbreitet sie sich ganz
allmilig immer weiter und weiter, wird stirker im Wachsen, und reisst
schliesslich Alles mit sich fort. Sie ist den kreisférmigen Wellenbewe-
gungen vergleichbar, welche ein in das Wasser geworfener Stein verur-
sacht. Hier wird der Kreis in jeder Secunde grosser, der Inhalt, welchen
er umfasst, aber wiichstin dem Verhiltniss des Quadrats, bis erschliesslich
den ganzen Spiegel in sich schliesst. Die Anfinge einer solchen speculati-
ven Tendenz haben auch einen wesentlich verschiedenen Character von der
spitern Ausbildung der Erscheinung, indem naturgemiss noch viel mehr
Besonnenheit herrscht. Erst wenn die Bewegung sich auch den Classen
der Bevolkerung mitgetheilt hat, welche sich sonst an derartgen Specu-
lationen nicht zu betheiligen pflegen, den hohern, ausserhalb der Geschifts-
welt stehenden mittleren und selbst einem Theile der unteren Classen,
pllegt die Besonnenheit ganz und gar zu fliehen, und der unsinnigsten
Speculation erst die Ziigel vollig schiessen zu lassen. Nur zu oft werden
dann die Bethorten, welche von den Machinationen der Béorse nicht die
leiseste Ahnung haben, zum blossen Spielball derer, welche besser mit
diesen Dingen vertraut sind und selbst den Ursprung der Bewegung ver-
anlassten.

In dem ganzen Verlaufe der Erscheinung kann man drei Perioden
unterscheiden, welche indessen keineswegs scharf getrennt werden
. konnen. Anfangs pflegt die Speculation sich auf wirklich gemeinniitzige
Unternehmungen zu werfen, deren Zustandekommen im hochsten Grade
wiinschenswerth ist. Hier muss man anerkennen, dass gerade viele der
wichtigsten und wohlthitigsten Anstalten einer solchen Speculationszeit
ihr Entstehen verdanken, sie nur in der Hoffnung auf grosse und leichte
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Gewinne unternommen worden sind. Auch darf es nicht von vorne hereiy
far tbertliissig erklirt werden, dass den Gritndern oder Unternehmery
soleher Institule ungewohnlich grosse, ehen der speculativen Tendeng,
welche herrseht, zuzuschreibende Vortheile zufliessen.!  Dieses ist die
tiie das Risico wohlverdiente 'ramie. Unternehmungen dieser Art pllegen
auch in den spitern Perioden der Speculation nichl selten za sein.

Der Uebergang zum Uebel, oder wenigslens zu minder wiinschens-
werthen Yorgingen, wird schion gemacht, wenn im Fortgange der Spe-
culation, und angeregt durch die leichten und raschen Gewinnrealisi-
rungen, die gleichzeitige Unternehmung zu vieler, sonst noch vollkommen
niitzlicher und wiinschenswerther Anstalten in's Auge gefasst wird. S
wichtig das Zustandekommen derartiger Unternehmungen, man denke
z. B. an den gleichzeity heabsichtigten Ausbau eines grossen Eisenbaliu-
nelzes in einem Staate, sein wiirde, so missen doch die verfigharen
Capitalien des Landes dabei in Anschlag gebracht werden. Wird von
diesen Unternelimungen mehr Capital beansprucht, als die regelmissigen
jihrlichen Ersparnisse der Nation betragen. so muss natiiclich aus andern
Verwendungen Capital gezogen werden; dies pflegt in der Regel nicht
ohne Storungen abzugehen.  Werden auch nur die simmtlichen neunen
Ersparnisse in die neuen Anstalten gesteckt, so kann doch die noth-
wendige regelmissige Erweilerung der bereits bestehenden Geschifle
nicht ausgefithet werden. Das Masshalten auch in der Grindung ge-
meinniitziger Anstalten ist daher in hohem Grade wiinschenswerth, ja
uothwendig, wenn nichit, sei es auch nur mehr momentan, die erstrehten
neuen Vortheile mit unnithig grossen Oplern bezahlt werden sollen.

In ein ganz neues Stadiym witt die speculative Tendenz aber,
wenn die erzielten Vortheile hei reellen Unternehmungen nun auch die
Griindung mehr oder weniger unsolider, sehr riscanter, schwindelhafter
veranlassen.  Dann treten jene grossen materiellen wie moralischen
Nachtheile hervor, welche bald so iberhand zu nehmen pflegen, dass
die vorausgegangenen Vortheile, welche der nemlichen Ursache ihre Enl-
stehung verdanklen, dagegen ganz zarviickireten, jedenfalls von Vielen

! Es ist eine iihnliche Erscheinung, wie wenn wir in Folge von Missernten und
hohen Getreidepreisen besonders viel Capital auf den Ackerbau sich werfen sehen;
dies ist in den letzten Jahren in reichem Masse der Fall gewesen, und gewiss cine gute
Wirkung der Theurung und des dureh sie moglichen hohen Gewinns, Den stiirend
hohen Kohlenpreisen von 1858 —55 verdunken wir den grossartigen Aufschwung des
deutschen Kohlenbergbaus.
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vollig vergessen werden, Der Krebsschaden unserer jetzigen Zustinde,
das Borsenspiel, die Agiotage, erscheinen alsdann in der widerlichsten
Weise und Gestalt und verpesten alle unsere Verhiltnisse in der Arl,
wie wir es jingst zu beklagen hatten. Der Ruin, welcher dem noth-
wendigen Zusammensturz der Schwindelei folgt, und meistens die ['n-
schuldigen zu treffen pflegt, dient dann fiir lange als Schreckmittel gegen
alle Speculation jeder Art, und dimpft den Unternelimungsgeist in uner-
[reulicher Weise gerade so sehr, wie er friher zu rege gewesen war,
Das Ziel, dessen Erreichung wiinschenswerth wire, wire daher,
den Unternehmungsgeist nie so anwachsen zu lassen, dass er sich zur
gleichzeitigen Uebernahme allzuvieler oder schwindelhafter Unter-
nehmungen versteigt. So wie er an dieser Grenze angekommen ist,
wiren die nothwendigen Dimpfer am erwiinschtesten. Gerade die grossen
Banken, welche vielleicht am ehesten in der Lage wiren, dann verhiitend
einzutreten, scheinen es nun aber zu sein, welche in diesem Stadium
der Speculation am iibelsten wirken; der Grund davon liegt vor Allem
in der Miglichkeit dazn. Die immenseu Mittel dieser Banken, und die
Kaufbefihigung, welche diese Mittel gewihren, sind an einer einzigen
Stelle concentrirt. An sich schon stirker, als die vieler ihrer Mitcon-
currenten zusammen genommen, welche doch selbst wieder unter sich
miteinander in Concurrenz treten, kann diese Kaufbeflihigung von der
grossen Centralbank in ganz anderer Weise ausgenutzt werden, als dies
mit den Kaufbefihigungen vieler einzelner Capitalisten oder kleiner
Concurrenzbanken jemals geschehen kann. Es sind dies die schon er-
wihnlen Nachtheile, welche den Vorltheilen dieser Banken, die sie in den
Hohenpuncten der Krisen zu gewihren vermdgen, zur Seite stehen.
Neben dieser unbestreitbaren Miglichkeil eines Misshrauches ihrer
Macht, giebt es sodann dreierlei Grinde, wie diese Moglichkeit zur
Thatsache werden kann. Einmal wird offenbar Niemand bestreiten -
kénnen, dass die Bank im Besilze dieser grossen Macht aus Irrthum und
falschen Beweggriinden das vermeintlich Richtige zu thun, unrichtige
und schidliche Massregeln ergreifen kann. Beispiele davon sind mehr-
fach bei der Besprechung der Massregeln der Bank von England, beson-
ders im achten Capitel, vorgekommen, und kiénnten leicht aus der Ge-
schichte jeder Bank vermehrt werden. In dieser Hinsicht sagte Lord
Overstone einmal sehr beherzigenswerthe Worle, deren einfacher Ge-
danke dennoch fast immer tibersehen wird. Auf eine Frage: ,Man hat
vermuthet, dass die Acte von 1844 die Bank von jeder Nothwendigkeil,
auf die offentlichen Interessen zu sehen, entbunden habe, wodurch
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die Bank practisch die Freiheit erhalten, auf ihren eigenen Nutzen
und nicht auf die allgemeinen Interessen des Publicums zu sehen, ob
das auch seine Ansicht von der Wirksamkeit der Acte sei*, antwortet ep:
LIn einem gewissen Sinne des Worles, denke ich, ist das richtig. Es
ist wiinschenswerth, alle dffentlichen Anstalten so zu organisiren, dass,
wenn sie aufl ihre eigenen Interessen klug und vorsichtig sehen und eine
hinlinglich umfassende Einsicht iiber sie haben, dies die beste Vep-
fabrungsweise nicht nur in ihrem eigenen, sondern auch in den &fTent-
lichen Interessen sein wird. Gleichzeitig steht indessen die Bank von
England, wegen der Grosse ihrer Umsitze und Geschifte, in einer eigen-
thiimlichen Lage. Bis zu welch dusserstem Puncte die Bank auch ilire
verfiigharen Mitlel sich reduciren lassen mag, gerade mittelst der Grisse
ilwer Operationen kann sie noch im letzten Momente eine Anstrengung
machen, wodurch sie sich selbst so gut wie gewiss in Sicherheit setzl.
Aber diese Anstrengung wird aufl das Gemeinwesen sehr ernste Conse-
quenzen laden und hier grosses Unheil stiften. In dieser Hinsicht scheint
sich mir die Bank betrichtlich von allen Privatgeschiiften zu unter-
scheiden.  Wenn ich meine Privathank missverwalte, so bin ich ruinirt,
aber das Publicum leidet darunter nur wenig. Aber wenn die Bank
von England irgend einen grossen Fehler begeht, so kann
sich die Bank zwar selbst retten, aber das ausgedehnteste
Unheil verbreitet sie iiber das ganze Gemeinwesen. In dieser
Hinsicht, denke ich, umerscheillet sie sich in sehr wichtiger Weise von
einem Privatetablissement.*

Ein zweiter Grund des Mlbslnauchs ihrer Macht liegt in der leicht
enistehenden Ansicht der Bank, sie miisse vor Allem auf ihre Privat-
interessen sehen, kinne daher ganz ungenirt mit allen ihr zu Gebote
stehenden Mitteln als Concurrent im Discontogeschift aufl dem Geld-
markte erscheinen. Wir saben, wie die Peec’sche Bankacte die Bank
von England zu einer solchen Verfahrungsweise trieb, und wie unselig
die Folgen davon waren. Der grosse mehr noch moralisch als materiell
ins Gewicht fallende Einfluss der Massregeln einer so gestellten Central-
bank kann hier die iibelsten Wirkungen hervorrafen. Lord OversTONE
hebt auch den folgenden Punct hervor: ,lch vermuthe sehr,* sagl er,
,dass die thitige Mitbewerbung der Bank von England im Disconto-
markte die Tendenz hat, sies ungliickselige Gefiihl von Seiten des
Publicums zu nihren, dass es berechtigt ist, beim Aushruch einer Geld-

1 Comm. Rep. Commerc. Distr. N. 5192,
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klemme in der Geschiftswelt von der Bank alle die Unterstiitzung, deren
es bediirfen mag, zu erwarten, eine Hoffnung, welche die Bank natir-
lich unmaglich erfiillen kann.**! Diese Erwartung des Publicums findet
aber ihre Berechtigung in den hesonderen Privilegien, welche einer
Bank, wie der Bank von England, vor den tibrigen ihnlichen Anstalten
zu Theil geworden sind,

Der schlimmste Grund von allen, wegen dessen eine solche Central-
hank zum Missbranch ihrer Macht getrieben werden kann, ist der, wenn
eine Regierung ibrerseils ihre Macht iber die grosse Bank benulzt, und
sie zu ungerechifertigten Massregeln zwingt, namentlich zun einer zu
leichten Discontirung, welche mit den obwaltenden Verhiltnissen nicht
in Einklang steht, und zu grossen Vorschiissen auf Staatspapiere und
Actien aller Art. Dies kann in der Absicht geschehen, die Curse ihrer
Staatspapiere zu einem hohen Stande zu forciren, oder in der einer
venetianischen Politik entspringenden Absicht, durch Birsenspiel, Agio-
tage und Schwindelei aller Art die Bevilkerung von andern Gedanken
abzubringen und sie zu demoralisiren, und vornemlich auch in der Ab-
sicht, einen trigerischen Schein und Glanz allgemeiner Prosperitit um
sich zu verbreiten. Ewxempla sunt odiosa.

Dass das Entstehen einer speculativen Tendenz in den Geschalts-
kreisen in der Regel durch den sinkenden Capitalgewinn und das Sinken
des Zinsfusses, fiir lingere wie fiir kiirzere Darlehne, erklirt werden
kann, wuarde schon friher hervorgehoben. Dies liegt zum Theil in dem
Wesen des Capitalgewinns begriindet. Die bedeutenden jihrlichen Er-
sparnisse, welche in den civilisirten Staaten der Welt staltfinden, hiufen
sich in kurzer Zeit zu solch enormen Capitalinassen an, dass trotz aller
Fortschritte in der Verwendung von Capitalien und der Uebertragung
von Capitalien aus den reichen Lindern in drmere, trolz der von Jabr
zu Jahr wachsenden Kosmopolitisirung der Capitalien und damit der
Wirkung einer Vermehrung derselben in einem Lande auf eine viel
grossere Menge vorhandener iberhaupt, trotz alledem die Capital-
gewinnste die Tendenz haben, auf ein Minimum herabgedriickt zu
werden. Natirlich bringt dies far die Capitalisten wegen des sinkenden
Zinsfusses, und fir die Unternehmer von productiven Geschiften, welche
mit eigenem Capitale arbeiten, viele Inconvenienzen mit sich. Gerade
in einem solchen Zustande pflegt sich dann eine speculative Tendenz zu
entwickeln. Hier wird eine Vergrisserung des Capilalgewinnes und eine

1 Ebendas. N. 5190.
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Erhihung des Zinsfusses miltelst Uehernahme riscanterer Geschifte op-
strebt. Die Folge davon ist, dass wenigstens zunichst nicht der Zins-
fuss allein, und im Capitalgewinn nicht nur der fiir die Benutzung eines
Capitals erlangte reine Gewinn! steigt, sondern in beiden Fillen auch
die Risicoprimie, wo also der Vergrdsserung der letzteren der hihere
Gewinnst und Zinsfuss zum Theil zuzuschreiben ist, wenn man nemlich
im ersteren die drei Bestandtheile des eigentlichen Zinses, d. h. des
Lohns fiir die Benutzung des Capitals, sodann des Unternehmergewinns
und der Risicopriimie, im Zinslusse aber diesen eigentlichen Zins un
die letzigenannte Pramie unterscheidet. Insofern ist hier mit dem Ent-
stehen einer speculativen Tendenz also noch nicht Alles geholfen. Diese
Tendenz fithrt weiter, wie oben entwickell wurde, und schliesslich zu
Schwindeleien und Uebertreibungen aller Art; dann entsteht eine Han-
delskrisis, welche in der Regel vollkommen, wenigstens auf eine Zeit
lang, den Zweck erfillt, dass der eigentliche Zins, und dadurch auch
der Profit im technischen Sinne des Wortes wiader hoher steigl. Dies
geschieht, weil in der That eine grosse Masse Capitals zerstort wird,
die Verwendung suchende also nachher eine geringere ist. Allerdings
ist auch hier zu beachten, dass unmittelbar nach der Krisis der Zinsfuss
auch deshalb noch héher erscheinen wird, als er durch die blosse Ver-
minderung des Capitals es sein wiirde, weil die Risicoprimie nach einer
solchen Periode gleichfalls hoher angenommen werden muss.

J. St. MiLw schildert die Wirkungen der Vergeudung von Capital in
Perioden der Hdll(l&lhl.lhﬁ[‘ti’&lbl]ﬂg und leichtsinnigen Speculation, sowie
der commerciellen Riickschlige, welche stets auf solche Zeiten folgen, in
sehr anschaulicher Weise. ,Es ist richtig, sagt er, dass ein bedeutender
Theil dessen, was in solchen Perioden verloren geht, nicht zerstirt, son-
dern lediglich aul gliicklichere Speculanten iibertragen wird, gleich den
Verlusten von Spielern.  Aber selbst bei diesen Uebertragungen kommt
ein grosser Theil stets den Auslindern zu gut, in Folge der iibereilten
Ankiiufe ungewdhnlicher Quantititen fremder Artikel zu gesleigerlen
Preisen. Vieles wird aber auch rein vergeudet. Bergwerke werden er-
iffnet, Eisenbahnen oder Briicken hergestellt und manche sonstige Werke
von unsicherem Ertrage hegonnen, und in solche Unternehmungen eine
Masse Capital hineingesteckl, das hernach entweder gar kein, oder doch
kein der Auslage angemessenes Einkommen gewiibrt. Fabriken werden
errichtet und Maschinen aufgestellt, weit iiber das Mass hinaus, welches

1 D. h. nach Abzug des auf das Risico zu rechnenden Theils.
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der Markt erfordert oder eine daunernde Benutzung finden kann.  Selbst
wenn eine solche Benutzung stattfindet, ist doch das Capital nicht minder
hineingesteckt; es ist aus umlaufendem Capital in stehendes Capital ver-
wandelt worden und hat anfgehort, auf Arbeitslohn oder Capitalgewinn
irgend einen Einlluss zu iussern. Ausserdem wird viel Capital verbraucht
walrend der Geschiftsstockung, welehe auf eine Periode allgemeiner
Handelsiibertreibung folgt. Etablissements werden ganz geschlossen
oder arbeiten ohne allen Gewinn fort, Arbeiter werden entlassen, und
eine Menge Personen aus allen Stinden, die ihres Einkommens beraubt
sind. finden sich, nachdem die Krisis voriibergegangen, in der Lage einer
grisseren oder geringeren Verarmung.  Solcher Avt sind die Wirkungen
einer Handelskrisis; und dass solche Krisen fast periodisch wiederkehren,
ist eine natiirliche Folge gerade derjenigen Tendenz des Capitalgewinns,
mit welcher wir uns jetzt heschiftigen (nemlich auf ein Minimum zu sin-
ken). Sobald wenige Jahre ohne eine Krisis verflossen sind, hat sich so
viel frisches Capital angesammelt, dass es nicht linger moglich ist, das-
selbe zu dem herkimmlichen Capitalgewinne anzulegen; alle Staats-
sicherheiten steigen hoch im Preise, der Zinsfuss fiir beste kaufminnische
Sicherheiten sinkt selr tief, und unter den Geschiltsleuten ist die allge-
meine Klage, dass kein Geld zu verdienen sei. — Aber der niedriger ge-
wordene Massstal aller sicheren Gewinne macht die Leute geneigt, jedem
Projecte ein williges Ohr zu leihen, welches, wenn anch unter dem Ri-
sico des Verlustes, die Hoffnung auf einen grisseren Capitalgewinn ihnen
vor Augen hilt; es folgen daraul Speculationen, welehe in Gemeinschall
mit den sich daran knipfenden Handelskrisen betrachtliche Summen Ca-
pital entweder vernichten, oder Auslindern iiberweisen, ein zeitweiliges
Steigen des Zinsfusses und Capitalgewinnes bewirken, fir frische An-
sammlungen Raum schaffen, und so die nemliche Runde von Neuem
beginnen lassen.**1 Insofern also Perioden der geschilderten Art die
Tendenz des Capitalgewinns, aul ein Minimum zu sinken, und dadurch
den Antrieb zum Sparen zu vermindern oder ganz aulzuheben, gewisser-
massen paralysiven, kann man ihnen eine gewisse wohlthitige Wirkung
nicht absprechen. Allein dass sie trotz alledem ein Uebel der grossten
Art bleiben, dessen gute Folgen auch durch andere, die nemliche Ten-
denz des Capitalgewinns hindernde Umstinde erselzt werden konnen, ist
nicht zu liugnen. Vollends Perioden dieser Art kiinstlich zur Erreichung

! Mirr, iibers. von SéreeEr a. a. 0. IT, 207—209. Vgl. iiberhaupt das ganze
Capitel IV, von der Tendenz des Capitalgewinns auf ein Minimum zu sinken. 8.196 f.
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dieses Zweckes hervorzurafen, miisste toll genannt werden. Im Gegen-
theil miisste Alles geschehen, um diese Krankheitsanfille abzubalten,
oder wenigstens sie weniger stark und angreifend zu machen. So ge-
wiss Krankheiten des kérperlichen Organismus des Menschien dazu die-
nen kinnen, ihn nach tberstandenen Leiden frisch gekriftigt hinzustel-
len, so wird es doch keinem Verniinftigen heifallen, die Krankheit zq
diesem Zwecke kiinstlich zu provociren,

Die natiirliche Tendenz des Capitalgewinnes und dadurch des Zins-
fusses, auf ein Minimum zu sinken, wird allerdings immer Speculationen,
also Uebernahme riscanterer Geschifte, veranlassen, sie wird aber nicht
immer allein an sich zu solchen Katastrophen fithren, welche wir Han-
delskrisen nennen, und wird namentlich nicht immer das Publicum ausser-
halb der Geschiiftskreise in den Kreis der Operationen so sehr hineinzie-
hen, wenn nicht ausserdem noch besondere Erleichterungen in der Er-
langung von Kaufbefahigung Statt finden, welche eben die grossen Banken
am besten und was das Wichtigste, am nachhaltigsten dem Publicum
zu geben im Stande sind.

Die entstehende Speculation zieht viel Capital in neue Geschafte
hiniiber, umlaufendes Capital wird auf kiirzer oder linger, in grosserm
oder geringerm Masse in stehendes verwandelt, ein Theil des disponib-
len Capitals, iiber dessen Ueberfluss bisher geklagt wurde, weil es den
Capitalgewinn schmilerte, wird allmilig absorbirt. Die natiirliche Folge
davon ist wieder ein Steigen des Zinsfusses fir lingere wie fiir kiir-
zere Darlehen.  Insofern trigt jede Speculation durch die nothwendig
damit sich verkniipfende allmilige Steigerung des Zinsfusses in sich
selbst die richtigen Heilmittel. Denn in demselben Masse, wie diese
Steigerung eintritt, wird die Tendenz zu gewagteren Speculationen, bei
welchen der hohere Gewinn auf Kosten des Risico erzielt wird, gedimpft
werden. Indessen liegt es eben, wie vorhin gezeigt wurde, in dem We-
sen der Speculation, dass sie einmal entziindet weiter und weiter sich
entwickelt und bald kein Mass mebr finden kann. Dann wird nur auf
den hohen Gewinn, der in Aussicht steht, gesehen, das grosse Risico da-
gegen ganz vergessen. Schwer ist es entgegenzutreten, sobald die Spe-
culation erst dies Stadium einmal erreicht hat. Dahingegen machte
allerdings ein friihzeitigeres Einhalten auf der abschiissigen Bahn mag-
lich gemacht werden, wenn man die Absorption des Capitals, welche mit
der beginnenden Speculation schon verbunden ist, ihren ganzen Einfluss
auf den Zinsfuss der Darlehen ausiiben liesse. Das hindern aber gerade
in diesem Stadium die grossen privilegirten Banken, wohl noch positiv
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dazu angehalten, ,einer iibermissigen Steigerung des Zinsfusses vorzu-
beugen.  Wenn diese Vorschrift irgend einen verniinftigen Sinn haben,
und nicht wie die meisten derartigen zehnfach schaden soll, was sie
néitzen kann, so darf darauf hin die grosse Bank nur einen niedrigern
Zinsfuss in den Hohenpuncten der Krisis festsetzen, wo es fir Jeden so
riscant ist, Darlehen zu geben, dass gerade durch die enorme Risico-
pramie, welche gezahlt werden muss, der Zinsfuss so hoch erscheint.
Aber wenn die Bank in Speculationszeiten den Zins niedrig halten zu
miissen glaubt, so kann sie dadurch nur schidlich wirken. Denn sie
schiirt dann nur das Feuer noch mehr, Die Handlungsweise der Bank
von England in den Jahren 1844—47 war in dieser Beziehung anzukla-
gen. Wenn die Bank in Speculationszeiten den Zinsfuss niedrig hall,
so dass es [liir Jeden gewinnbringend ist, von der Bank zu leihen und
damit Geschafte zu machen, weil der muthmassliche reine Gewinn nach
Abzug des aufl das Risico zu rechnenden noch einen aussergewohnlich
starken Ueberschuss iiber die an die Bank zu zahlenden Zinsen iibrig-
lisst, so hindert die Bank, die vor sich gehende Absorption des disponil-
len Capitals die richtige Wirkung auszuiiben, d. h. wegen der Vermin-
derung der Verwendung suchenden Capitalien den Lohn fiir die Capital-
benutzung in die Hohe zu treiben. Sie bewirkt also dadurch einen
kiinstlich niedrigen Zinsfuss (darunter hier nur den Lohn fiir die
Capitalnutzung verstanden). Kinstlich niedrig muss nemlich der Zins-
fuss genannt werden, welcher nicht in dem richtigen Verhiltnisse zu dem
in jedem Augenblicke noch disponiblen Capitale steht.

Wir kommen hier wieder auf einen Punet, der in etwas anderer Be-
ziehung schon oben im fiinfien Capitel sub. V. (S. 122) erwihnt wurde.
Es wurde da gesagt, dass Banknoten nur durch Nachfrage in den Verkehr
kommen, und da die Empfinger des von der Bank in Noten gegebenen
Darlehens nur gegen Bezahlung von Zinsen die Banknoten erhalten, sie
diese aber nicht ohne Zweck zahlen werden, so wurde daraus der Schluss
gezogen, dass die Emission von Noten immer schon ein Bedirfniss dar-
nach voraussetze. Allein diese Argumentation, welche namentlich auch die
WiLson's ist, enthilt einen Sprung. Sobald nemlich der Zins, zu welchem
man von der Bank Kaufbefahigung erbalten kann, so niedrig im Verhiltniss
zu dem damit zu machenden Gewinn ist, dass nach Abzug des Zinses von
dem gesammten Gewinne und selbst mit Berechnung der Risicoprimie ein
ungewdhnlich grosser Rest iibrig bleibt, so wird natiirlich der niedrige
Zinsfuss der Bank viele Leute verlocken, dazu von-ihr Darlehen zu neh-
men. Dadurch wiirde sie also gewissermassen die ,,Bediirfnisse des Ver-
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kehrs** selbst erst hervorrufen oder erwecken. Keineswegs wire davon
die Folge die, dass die ausstehende Notencirculation , iibermissig® aus-
gedehnt wirde. Dies kann ausser ganz momentan — dies momentan
im aller strengsten Sinne wortlich genommen — gar nicht geschelien,
sowie die Notencirculation bereits ,gesitligt', oder es findel nur ein
Ersatz von Metaligeld Statt, wenn dies noch nicht der Fall ist.! Die Ge-
fahr einer Werthverminderung des cireulicenden Mediums — Geld und
Noten —, und damit einer allgemeinen Preissteigerung der Waaren
ist also auch nicht vorhanden. Aber auch ohne dass das Geld oder die
Noten, in welchen das Darlehien aushezahlt wird, formlich | die Circula-
tion vermehren*, kann die in dem Darlelien gegebene Kaufhefihigung
wirksam werden. Das wurde schon frilher gezeigt. Wenn nun der Dis-
conto der Bank zu niedrig gehalten wird, so dass dadurch erst ein Reizsich
in Unternehmungen einzulassen entsteht, so wird natirlich die Bank von
einer wachsenden Menge Anspriiche umringl. Ihr Portefeville nimmt
zu, und wenn der Notenumlauf niclit vergrossert werden kann, so wach-
sen die Depositenposte bei der Bank , indem entweder sofort der Betrag
des auf den Wechsel gemachten Darlehens dem Empfinger gut geschrie-
ben, oder von ihm deponirt wird, oder die ausgegehenen Betrige, welche
im Verkehre kein Unterkommen finden, alsbald in der Form eines Depo-
situm wieder in die Bank gelangen. Die starke Zunahme der Sicherhei-
ten und Depositen gebt dann Hand in Hand, und beides ist die Folge des
zu niedrigen Disconto. Der richtige Discontosatz ist daher vor Allem
das, was nothwendig ist, um den Uebeln einer iihertriebenen Speculation
nicht anheim zu fallen. Die Concurrenz wird seine richtige Hohe am
besten fixiren. Grosse Banken stehen in vieler Hinsicht aber ausserhalb
der Concurrenz, gerade weil sie langer wie andere Banken und in weiter-
gehenden Massstabe wagen dirfen, das Verhaluiiss ihrer Verbindlich-
keiten (Depositen, Noten) zu dem Baarfonds sich zu Ungunsten der
Sicherheit jener stellen zu lassen. Denn sie sind beinahe immer sicher,
,noch im letzlen Augenblicke sich salviren zu konnen.*

Eine grosse Bank vermag wegen der grossen, mittelst ihrer Privile-
gien auf einen Punct concentrirten Mitlel, wenigstens lange genug einen
zu niedrigen Zinsfuss aufrecht zu erhalten, um dadurch hinlinglich zu
schaden, Natiirlich kann auch sie den Zinsfuss nicht bestindig in einem
Missverhaltnisse zu den disponiblen Capitalien des Landes halten. Die
Folge der kinstlichen Herabdriickung desselben ist daher, dass die Spe-

1 Natiirlich ist hier der Fall ins Auge gefasst, dass keine Vermehrung in den
Umlaufsmittel bediirfenden Umsiitzen eingetreten ist.
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culation, unbeirrt von dem allmilig steigenden reinen Zinsfuss,! vor sich
gehen kann, die Inanspruchnahme des Capitals dalier in progressiv stei-
gendem Verhdltniss Statt findet, und schliesslich dies Stadium des
Schwindels erreicht wird , das gerade so wiinschenswerth zu vermeiden
gewesen ware, und ohne die Concurrenz der omunipotenten Quasistaals-
banken schwerlich Nahrung genug gefunden Liitte. Unter dem reinen
Zinsfuss sei auch hier nur der Lohn fir die Capitalnutzung verstanden.
Aul solche Weise kann also die Speculation viel linger andauern, als
sonst der Fall sein wiirde. Dadurch hiiufen sich natiirlich die Capital
absorbirenden Unternehmungen in noch viel hoherm Grade. Die natiir-
liche Folge davon ist, dass schliesslich plotzlich ein viel stirkeres Steigen
des Zinsfusses fiir Darleben eintritt und eintreten muss, und wegen
Mangels an verfiigbarem Capital, selbst wenn manche besteliende Ge-
schifte eingeschrinkt werden, viele Unternehmungen in's Stocken gera-
then, und das in sie hineingewandte Capital ginzlich verloren geht, wie
es J. St Micr schildert.

Eine dieser grossen Banken kann aber einen solchen Weg ganz
sorglos einschlagen, weil sie ,auch noch im letzten Moment gewiss sein
kann, sich selbst sicher zustellen ,** wie Lord Overstone sagt. Kleinere
Banken miissen wegen ihrer eigenen Sicherheit nothwendig friher ein-
schrinkende Massregemn ergreifen. Die unsoliden unter ihnen werden
es freilich haufig hieran fehlen lassen. Aber wie bereits nach einer
andern Aeusserung Lord Overstong’s bemerkt wurde, der Schaden davon
fallt grossentheils auf sie allein zurick. Wo viele Banken neben einan-
der operiren, wird doch der grissere Theil immer vorsichtig sein. Es
sind diese Banken, welche bereits lange vor der Aprilkrisis des Jahres
1847 ihre Geschafte eingeschrinkt hatten, wiec Gurney in einer friiher
cilicten Aussage niederlegl. Sie werden dazu genithigt, weil ihnen
ein Theil der Depositen entzogen zu werden pflegt.  Das System kleiner
Provincialbanken fithrt sodann zu einer vollstindigen Localisirung ihrer
Noten. Sobald der Verkehr, in welchem die letztern dienen, gesiltigl
ist, konnen die Banken ihre Notenmenge nicht vermehren, wie die Aus-
sagen saimmtlicher englischer Landbanker constatiren. Banken, welche
in einem solchen System, als dessen integrirender Theil ein melr oder
weniger vollkommenes Austauschsystem, wie es in Schottland, Irland,
unter den englischen Landbanken bestehl, hinzutritt, zu einander stehen,

1 D, h, der Tendenz des Zinsfusses, zu steigen, denn eben wegen der Concurrens
der Bank vermag er es nicht.
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miissen sich durch mehr oder weniger gleichartige Grundsitze bei iliren
Operationen leilen lassen. Man nehine an, eine Bank versuche durch
zu leichte Discontirung einen grosseren Geschiftskreis zu gewinnen.”
Giebt sie hier mehr Noten aus, als gewohnlich, so werden dieselben un-
mittelbar daraul wieder an sie zuriickkommen , direct an sie oder durch
das Medium ihrer Concurrenzbanken.

Natiirlich kann ein solches System kleiner Banken nicht solort wie
aus dem Boden gestampft fertig dastehen.  Allein schwerlich wird seine
Ausbildung viele Zeit erfordern. Denn es liegl selbst zu selir im Vor-
theil von Concurrenzbanken. Jede begiebt sich in demselben eiues
Theiles ihrer Freiheit zu Gunsten jeder der andern. Die Folge davon
ist, dass keine wesentlich oder zu ihrem Nachtheil beschrinkt wird. Es
ist gerade ein Vortheil, auf welchen Deutschlands politische Decentrali-
sation hinweist, dass ein solches System von Banken das beste und
zweckmissigste sein wiirde. Weshalb gerade in diesem Lande, wo das
Centralisationsprincip noch nirgends hat durchdringen kounen, dasselbe
im Bankwesen das allein heilbringende sein soll, begreile, wer kann.

Mit dem Fortschritt und der Ausdelnung der Speculation wiirde
kleinen Banken ein Theil ihver Mittel entzogen werden, sie missten daher
nothwendiger Weise friher Einschrinkungen beginnen. Die Central-
banken dagegen sind hierzu nicht so positiv veranlasst. Einmal wird
nicht in derselben Weise eine Verminderung in den ihnen zu Gebote
stehenden Capitalien eintreten. Da z B. ein Theil ihrer Depositen Hoards
zur Ausgleichung der zeitweiligen Storungen der Handelsbilanz sind, so
werden diese erst bei einem Umschwung in den Wechselcursen ilnen
entzogen werden. Fiir diesen bestimmten Zweck bestimmt, dirfte man
dergleichen Capitalien iiberhaupt nur mit Vorsicht zu Darlehen benulzen,
Alle zusammen bei einer Bank aufgehiufl, kinnen sie aber jetzt doch mit
ziemlicher Sicherheit ihrem eigentlichen Zwecke zeilweilig theilweise enl-
zogen werden. Dies ist auf der einen Seite ein Vortheil, auf der andern
ein Nachtheil, indem der Handel hier mit Kaufbefihigung unterstiitzt
wird, auf die er wegen der Natur dieser Capitalien sonst nicht regel-
missig rechnen konnte. Es ist das ein andrer Fall als der mit den ge-
wohnlichen Cassenvorrithen und Reserven der Kaufleute, Im System
kleiner Banken wiirden die fiir diesen Zweck parat gehaltenen Capitalien
(die im edlen Metalle reservirten Kaufbefihigungen) nicht so sehr zur
Unterstiitzung einer Speculation dienen kinnen, weil sie unter viele Ban-
ken zerstreut waren. Sodann haben die Depositen einer grossen Bank
auch sonst noch einen mannichfach andern Character, z. B. werden die
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Reserven anderer Banken bei ihr selbst deponirt. Mit diesen Capitalien
kann die Bank wiederum theilweise Kaufbefihigung geben, was die Ban-
ken nicht kénnten.

Man verstehe mich hier richtig. In allem Diesem liegen die Vor-
theile des grossen Betriebs der Centralbank.. Auch hier ,,werden Capi-
talien disponibel, die sonst mehr oder weniger unproductiv geblieben
wiren.'*  Aber gerade hierdurch werden die grossen Banken auch in
den Stand gesetzt, linger als wiinschenswerth ist, einen niedvigen Dis-
conto beizubehalten, und dadurch in verderblicher Weise die schon zu
weit gehende Speculation zu unterstiitzen.! Weil eine solche Bank es
ferner riskiren darf, ihre Reserve zur Deckung ihrer stets- oder kurzfil-
ligen Verbindlichkeiten in viel hoherm Masse ablaufen zu lassen, als eine
kleine Bank dies wagen dirfte, so kann sie auch hier linger den Dis-
conto niedrig halten, freilich nur, um durch eine schliessliche energische
Massregel ,.sich noch zu retten, den dffentlichen Interessen aber um so
grosseren Schaden anzuthun.*

HIL. Zur Beweisfithrung fiir das Vorgetragene konnte schon die Ge-
schichte der Bank von England in den Jahren 1844—47 dienen. Denn
selbsl zugegeben, dass diese Bank damals von dem Geiste der Peer’schen
Acte in der Ergreifung ihrer Massregeln hestimmt worden ist, so war es
doch nurihre allmichtige Stellung im Geldmarkte, welehe sie in den Stand
selzte, diesen unheilvollen Einfluss im ganzen Lande auszuiiben. Indessen,
um diesem Einwande zu hegegnen, kinnen anch noch andere Zeiten und
andere monopolistische Banken in Betracht gezogen werden. Von he-
sonderem Interesse ist das Gebalren der Bank von England in den Jaliren
1835 — 1836, besonders weil diese Zeil eine dhnliche war, wie wir sie
jingst in Deutsehland erlebten. Damals dehnte sich nemlich in England
das Joint-Stock-Bankwesen plotzlich so bedentend aus, wie bei uns
neuerdings das Actienbankwesen. Gerade inmitten der damaligen Bank-
griindungsspeculationen vermehrte nun die Bank von England ihre Vor-
schiisse auf Sicherheiten in einer ausserordentlichen Weise, driickte
dadurch die Zinsrate herunter, und ermiglichte so die gleichzeitige Unter-
nehmung so vieler Joint-Stock-Banken, tiber deren Entstebung und Con-
currenz sie sich dann gerade so beklagte, wie die Preussische Bank
iiher das Entstehen der kleinern deutschen Actienbanken. Da in der
Mitte der 30ger Jahre die englische Cireulation noch nicht ,,voll von No-

1 Vgl weiter unten das bei Besprechung der Hamburger Verhiiltnissc Gesagte,
A. WaGsER, Lelire von den Banken. 16



ten* war, so konnten diese neun gegrindeten Banken auch eine hetvicht-
liche Menge Noten gleich in den Umlauf bringen und darin erhalten.

Es sei mir verginnt, einige statistische Notizen iber das damalige
englische Landhankwesen anzafithren, um durch einen Vergleich mit den
dentschen Daten eine Behauptung der schon mehrfach erwihnten preus-
sischen Denkschrift zu widerlegen, dass ,,von Beginn des Jahres 1855
an eine Yermehrung der Notenbanken des Auslandes in einem Umfange
und in einer Weise erfolgte, welche nur in der Geschichte des Bankwesens
der Vereinigten Staaten von Nordamerika ihres Gleichen finden diirfte, 1

Es bestanden in England und Wales und emittirten Noten in

1000t £, St. also mit Weglassung der 3 letzten Nullen.?

Privat-Banken. Joint St.-B. Zusammen.
Zahl. Noten. Zahl. Noten. Zahl. Noten.

1833. 31. Aug. 220 5,668 30 1,061 250 6,729
1834. 30. ., 266 6,444 47 1,561 313 8,005
180,29, ., 276 6425 bl 2,104 327 8,630
1836, 27. Febr, 277 6,795 b7 2,704 334 9,499
27. Aug. 282 6,549 (il 3,578 369 10,127

24, Sept. 282 6,692 N 4,142 361 10,834
29 Ocibr. " 2R1 1,147 84 4113 365 11,260
Vermelrung 61 1,479 54 3,052 115 4,531
= Thie. pr G 9,860 20,346 30,206
Die Vermehrang ist die zwischen 29. Oct. 1836 und 31. Aug. 1833.
Vergleicht man hiermit die deutschen Verhilinisse, so ergiebt sich

Folgendes:

1. Braunschw. B., gegrindet 1853, Noten 31. Dec. 56 = Thir. 2,674
2. Weimarer B. s = 5 10 ADE:DT = | e 3,000
3. Sondershiuser B, ,, TEOD 1115y & My bty 2298
4. Geraer B. ” 55 A0 st S B6)
h. Gothaer B. i3 L8068, Woss st PoribL, =i 10 BUST]
6. Frankfurter B. bl {hofars St (a2 gl a6 1)
7. Darmst, Z.-B. i o £ | periiebea - Auke==tv ol T30
8. Luxemb. Cr.-B. L ST e e i
9. Hannov, B. > % Gl Lo o heeioes - LA OLRON
10. Liibecker Priv.-B. |, i ol Jam BT = ., | 0,287
10 _ Zusammen == Thir. 21,663

' Preus. Hand-Arch. 1857 N. 20. 8. b48.
4 Banks of Isswe 1840, App. p. 265 f.
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Der Termin vom 30. Apr. d. J. wurde genommen, weil gerade in
diese Zeit die preussischen Massregeln fallen.  Von der Braunschweiger
und Litbeker Prival-Bank lagen mir keine neuern Angaben vor. Fir
die meisten der 10 aufgefiihrien Banken scheint der genannte Termin
den hochsten bisherigen Notenumlauf aufzuweisen, nur die Weimarer
Bauk hatte Ende Aug. 1856 schon einmal 4,470 Noten in Umlauf; die
[lannéversche hatle eben erst mit der Emission begonnen. Allerdings
sind ausser diesen zehn Banken auch noch zwei andere Banken des
Zollvereins, die Biickehurger und die Meininger Credithank zur Emission
berechtigl, sowie ausserhalb dieses Vereins die Bremer Bank und die
Litbecker Credit-Bank, zusammen 14,11 im, 3 ausserhallh des Zollver-
eins,  Nur die Bremer Bank hal iibrigens meines Wissens bis jetzt mit
der Notenemission begonnen, und Ende April 78,800 Thir, G. Noten emittirt.
Diese Banken, wie die Meininger, Biickeburger und Liibecker Cr.-Bank,
sind ebenfalls alle im vor. Jalive gegrimndet.  Ausserdem hestelien an
ilteren Zettelbanken im Zollverein die Bair. Hypotheken- und Wechsel-
Bauk, die Leipziger Bank. Dessaver Bank — diese hatle z. B. Ende 1352
eine Notencirculation von 2457, Knde 18356 3,075 — Bautzner Bank,
— zusammen also 4, und ausserbally des Zollvereius die Rostocker Bank.
Wenn man die Vermehrung der Noten aller dieser Banken seit Ende 1852
his April 1857 selbst aul 3 Mill. hevechnel, so betriige die Vermehrung
simmitlicher deutscher, mit Ausschluss der dsterveichischen und preussi-
schen Noten seit 315 Jubven doch hichsiens 24—25 Mill. Thir.  Diese
Yermehrung steht also hetrichitlich inter der Zunaluoe der englischen
Landbhanknotencirculation zuriick, wohei anch zu bedenken ist, dass die
englische Cireulation von Umlaufsmitieln schon vor 15335 eine bedeutende
Menge Noten umfasste.  Wie viel stivker gar erst die Zunahwe der
Zahl der Banken in Epgland ist im Vergleich mit Deutschland, ist ans
den angegebe nenZallen ersichtlich: in England G1 Privat- und H4 Joint-
Stock-Banken, zusammen 115 L in Dentsehland (ausser Oesterreich und
Preussen) nur 15 Zeltelbanken, 2

! Bloss in dem Zeitraume vom 1. Jan. bis 26. Nov. 1836 eutstanden in England
42 in Irland 8 Joint-Stock-Bunken,  Ebendas. Pavsen N. 1202,

2 Nemlich inel. der oben nicht erwitlmten omburger Bauk, deren Notenum-
lauf indessen bis jetzé ganz unbedeutend ist,  Dass die Daten und dic Seluitzung von
24 —25 Millionen Thalern Noteuvermelhvung cher zu hoell als zu niedriy gegviffion,
ergiebt aueh folgende ¢iner Zusammenstellung O, Hiexsn's in der Nutionalzeitnng
entnommene Uebersieht. Darnach wioe
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Vergleicht man hiermit die Notenvermehrung der preussischen
Banken, so war z. B.

Notenumlauf,

80. April 1856. 31. Mai 1857,  Mehr. Weniger.

1. Preuss. Bank 20,611 5d,645 + 35,134
2. Pomm. Bank c. 1,000 c. 1,000 e

3. St. Bresl. B. c. 1,000 c. 1,000 -

4. Berl. Cass.-B. 0,926 0,858 — 0,068
5. Coln. Pr-B. 0,992 + 0,992
6. Magdeb. Pr.-B. 0,118 + 0,118
7. Konigsh. Pr.-B. 0,263 + 0,263

23,447 59,876 + 56,429

Diese Vermehrung der preussischen Noten binnen etwas mehr als
Jahresfrist ist ungleich bedeutender als die Vermehrung der iibrigen
deutschen Banknoten innerhalb 3—4 Jahren. Angesichis dieser that-
sichlichen Yerhiltnisse klingen die preussischen Beschwerden doch min-
destens gesagt naiv und wunderlich.

Die Bank von England vermehrte ihre Vorschiisse um die Zeit des
Speculationsfiebers gerade ganz ausserordentlich, wie folgende Zahlen
heweisen werden. 1

Privatsicher- Davon dise.  And. Credit. Zahl der
heiten. Wechsel. Priv.-B. Joint St.-B.
1835. 11. Aug. 8,231 2,680 5,651 275 bi)
3. Sepl. 11,365 2,637 8,728 276 H2
6. Oct. 13,400 2,682 10,718 i o
Zahl. Ende 1851, 1852, 1833. 1854. 1855. 1866,
Preuss. Banken 4 4 4 4 4 b
Andere deutsche Bauken 5 [} 6 9 9 14
Zusammen S 10 0. .18 13 19
Notenumlanf.
Preuss. Banken 23,151 23,091 23,868 24,000 23,335 51,081
And. deutsche Banken 10,966 14,592 13,669 15,669 21,924 31 254
Zusammen 84,117 37,683 87,587 39,668 45,250 82,285

Danach war in den 4 Jahren, Ende 1852 bis 1856, die Notenvermehrung bei den pren-
sisehen Banken 27940000, bei den anderen deutschen Banken nur 16662000 Thlr., wo-
bei indessen zu bemerken ist, dass die Angaben fiir Ende 1856 die Notencirenlation
der Leipziger Bank noch fiir das Vorjahr umfassen.  Die Angaben fiir die Preussisch.
Banken f. Ende 1855 sind hier richtig verbessert. (Vgl. Germania Mai 1857). Vgl
itbrigens die speciellen. theilweise etwas abweichenden Daten im Anhang IV.

V Banls of Issue 1840, App. p. 55 fF. p. 265 fF.
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1835. 20. Oct. 16,593 2,728 13,865 276 o2

3. Nov. 15,119 2,796 12,323 » "
1. Dee. 16,288 2,931 13.357 7 53
1836. 5. Jan. 17,458 3,145 14,313 " a6
5. April 11,430 2,717 8,713 2738 89
D. Juli 14,939 3,497 11,442 231 3
4. Oct. 14,219 4,897 9,322 = 81
6. Dec. 18,119 9,691 8,428 " 84

Innerhalb der Quartale zwischen den Dividendenzahlungen nahmen
die Vorschisse immer etwas ab, blieben aber bestindig ungewohnlich
hoch. Nach einer unter 3. et 4. Will. IV. ¢. 98 aufgemachten Berech-
nung des vierteljihrigen Durchschnilts der gesammten Sicherheiten, —
also inclus. offentliche, welche aber in diesem Zeitranme eine nicht
unerhebliche Abnahme zeigen, — war der Belaul ieser Sicherheiten !

1835. 30. Juni 25,673
22. Sepl. 27,883 Zunahme gegen 30. Juni 2,210

10. Dee. 31,048 4 = i< 5,370

1836. 12. Jan. 31,954 ’ W i 6,276
9. Febr. 31,022 ,, . o 5,344

8. Mirz 29,806 T 2 & 4,128

31. Mai 26,534 o o ,, 0,856

22. Sept. 29,406 & 3 o 3,723

Diese ganz ausserordentliche Vermehrung der Sicherheiten der
Bank trug ganz unliughar am meisten zu dem tbermissigen Speculi-
ren sowohl in Grindung neuer Banken, wie auch in ‘dem amerikani-
schen Handel bei, auf welch letztere Schwindeleien dann das Jahr 1857
den furchtbaren Riickschlag bringen sollte. Die Bank entschuldigte ilre
Massregel verschiedentlich und meinte sogar, sie habe so handeln missen,
um eine unndthige Steigerung des Zinsfusses und Geldklemme zu ver-
meiden. Sie hatte in jenen Jahren zwei besonders grosse Deposilenpiste
erhalten; in den offentlichen Depositen war nemlich damals ein Theil
der Gelder zur Entschidigung der Westindischen Sclavenhalter eingelegt,2

! Ebendas. dpp. p. 1.

? Die Einzahlungen auf diese Anleihe begannen bei der Bank Anfang Aug, 1835
deponirt zu werden; am 11. Aug. betrugen sie 1,795, am 1. Sept. schon 4,474, am 20
October sogar 9,076, hielten sich bis Ende des Jahres zwischen 6 und 8 Mill., und
sanken dann ganz langsam bis auf 0,050 am 28. Juni 1836. Die , Extradepositen®
der Ostind. Comp. erschienen zuerst Ende Dec. 1833, und blieben bis Jan. 1838, mit-
unter bis auf 43/ Mill. steigend. — Ebendas. 4pp. N. 16,
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und in den andern unter dem Namen eines ..Darlehens von der Ostindi-
schen Compagnie* eine sehr bedeutende dieser Gesellschaft geliirige
Geldsumme, welche im Herbst 1335 2,200,000 £ hetrug.  Letztere hatte
die Bank von England zu cinem niedrigen Zinsfusse annelimen miissen,
weil sonst die Compagnie sie selbst auszuleiben drohte, und die Bank
glaubte daher, diese Summie auch wieder herleihen zu sollen. Die
Bank von England wollte eciner Steigerung des Zinsfusses vorbeugen,
welehe in der Natur der Sache damals gerade lag, und absolut nothwen-
dig gewesen wire. Dadurch wirde eine Geldklemme etwas frither ent-
standen sein, aber sie wiire gelinder geworden, und hitte spiter plitz-
lichere und harte Massregeln unnithig machen konuen. Die Bauk schoss
nun das Geld an die Londoner Geldhindler vor, zu einem niedrigen
Zinsfusse, zu 3 und 315 Proc. z. B. aus den Geldern der Westindischen
Anleibe, ' wiihrend der Barsendisconto im Juni und Juli 1835 schon 4
Proc. war, dureh die mit August beginnenden hilligen Bankvorschiisse
olfenbar anf 31/, Proe. herabgedriickt wurde, demungeachtet schon in
den folgenden Monaten wieder auf 33/, Proc. stieg. Auf diese Weise
begiinstigte die Bank die Speculation in hohem Grade, und setzte die
Geldhindler in den Stand, die vielen Wechsel mit Indossamenten der
Joint-Stockbanken, welche in Folge des herrschenden, wenig rithmlichen
Systems des Discontirens und Rediscontirens cursirten, hillig zu iiher-
nehmen.  Kurz, stalt vechizeitig ihve Sicherheiten einzuschrinken. und
den Zinsfuss zu erhéhen, wiederholte die Bank anch damals den Feller,
mittelst leichter Discontirung dem Lande die Mittel zu  ausgedelnter
Speculation zu gewihren, wie sie es namentlich auch 1324 gethan hat,
i wie es ihe und jeder grossen Bank fast in jeder Specalationsperiode
zur Last filll. Das Verfaheen der Bank von England vom Sommer 1835
an war damals doppelt’ hedenklich, weil sie Vorschiisse aus Capitalren
gewibrte, welche b notoriseh nue aul’ kurze Zeit zu Gebote standen.
Die Specalation. welche sie dadurveh nibrte, komite so gerade in selr
wenig convenivenden Augenblicken der Gelder beraubl werden, weshalb
damm ein stavker plotzlicher Zusammensturz kaom vermeidlich war, —
Diese kurze Sechilderung der manche interessante Momente bietenden
Peviode won 183537 muss hier geniigen. 2

L Banks of Issue 1840, Tooxkr N, 3679 g

2 Vel. iiber diese Periode besonders die Darstellung am Ende des 2. Bandes von
Tooxe. Die Schilderung Coavrrix's a. a. 0. p. 248 bedarf der Moditieation. Ausser-
dem vel, die betretf, Aussagen von Paryrer, Noryasy, Tooks u. A, vor der Comm.
o IV, u_.l‘- Isswe. 15840,



IV. Die autokratische Regierung Navoreox's I, erdffnete nach dem
Staatsstreiche vom 2. Dec, 1851 ihr Debiit auf dem Gebiete der finan-
ciellen Massregeln mit einer Herabsetzung der 5 Proc. Rente auf 41,
procentige im Mirz 1852. Diese Massregel hitle unter der Regierung
Louts Pumwwe’s, wo die 5 Proc. Rente lange Jahre weit iiber Pari ge-
standen hatte (emmal sogar auf 126,30), mit Leichtigkeit ausgelithrt
werden kinnen.  Indessen hatten wichtige Ricksichten die Convertivung
unterbleiben lassen.  Die neue Regierung glaubte, sich von anderen
Gesichtspuncten leiten lassen zu miissen.  Sie unternahm daher die
Umwandlung der damals nur wenig iiber Pari stehenden Schuld; die
Folge war ein sofortiger starker Riickgang der Curse, aber mit Hille
der Pariser Banquiers, denen der Ersatz aller Ausgaben versprochen
wurde, wurde die Convertirung freilich mit sehr Ledeutenden Kosten
durchgesetzt.! Der ,Glanz* der Massregel musste in den Augen Aller,
welche nicht hinter die Coulissen sahen, ein helles Licht auf das neue
Régime werfen. Nun kam es darvauf an, Europa zu zeigen, dass mit der
Boxaparte'schen Dynastie sofort der Unternehmungsgeist, welcher seit
Jaliren so darnieder gelegen hatte, wieder erwacht sei.

Die Bank von Frankreich musste daher iliren bisherigen Gaug ver-
Jassen, den Disconto auf 3 Proc. herabsetzen und mit Vorschiissen aul
Eisenbahnactien und Obligationen beginnen, denn der Ausbau des [ran-
zosischen Eisenhahunetzes, der ganz ins Stocken gerathen war, lag der
kaiserlichen Regierung vor Allem am Herzen.? Er ist denn auch seit

1 Vol. iiber die Bedeutung der Massregel Newsancen in Tooxs V2 20—23.
¢ Die Discontosiitze der Bank von Frankreich seit deren Bestchen (bis 1836 bei
Tooxe VI.643)
1800 20. Februar
1806 13. Novbr.
1807 4. August
1814 1, Marz
24 1. August
1819 1. Juni

Proc. 90 Tage.
" "
” 1

"

2 ”
., unter 30 Tagen.
,, iiber 30 Tage.

O W= ot W O O

” "
1820 1. Februar

4 ., 90 Tage.
1847 14. Januar 5 ,, =
» 27.Decbr, 4 ,
1852 3. Marz 3 .
1853 7. October 4 ,, "
1854 20. Januar 5 , “
o AR ok
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1852 in beispielloser Weise betrieben worden, so dass Frankreich miy
Macht das Versaumte nachholt, dabei aber in einer Weise fiir diesen
einen Zweck Capital absorbirt, die weit die Mittel und Krifte dieses
Landes iibersteigl. Nach dem Berichte des Ministers Rounen vom 30, Nov.
1856 betrug die durchsehnittliche jahrliche Ausgabe fiir Bahnbauten in
Frankreich:

wovon auf d, Staat auf d. Gesellsch.

1842—47 jihrlich 131400000 Fr. 46,4 85
1848—51 125000000 ,, 75 50
1852—54 233000000 ., 17 216
1855 ,, 485000000 ,, ab 430
1856 & 478000000 ,, 20 458

Diese Ausgabe ist an sich allein fir ein Land mit Frankreichs
Capitalkriften schon so gross, dass sie sehr empfindlich gespiirt werden
miisste, selbst wenn nicht nebenbei noch eine solche enorme Menge
anderer, viel Capital absorbirender Unternehmungen in Angriff genommen
wire.!  Sehen wir, wie die Posten der Bank von Frankreich sich wiili-
rend des 3 procentigen Disconto’s dnderten, welcher vom 3. Mai 1852
bis 7. Oct. 1853 dauerte. ?

Baarbestand. Notenumlauf.
Puaris, Zweigh, Zus. Paris. Zweigh.  Zus.

8. April 52 483 1185 601,56 50L,2 1338 635
13. Ocl. 53 2176 1029 3805 5022 1573 6605
— 2054 — 15,6 —221 +1 4 236 4 245
Portefeuille. Vorschiisse auf Eisenbahupap.
3. April b2 45,2 43 11956 4,25 025 45
13. Oct. 53 186,22 1933 3795 714 22,9 94,3
+ 141 + 119 4260 + 6715 422,65 +89.8
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! Vgl. Rovuex's Ber. im Brem: Hand.- B1. 1856, N. 270 v. 13. Dec.
# Die Angaben iiber die frahz. Bank beziehen sich immer auf Fr, mit Weglassung
von & Nullen, also 203,4 = 205400000,



Der Aufschwung der Speculation war denn auch seil jener Zeit in
gewiinschter Weise erfolgt. Die colossalen Vorschiisse der Bank gegen
Wechsel und gegen Depot von Bahnpapieren — die Vorschiisse auf Rente
waren verhiltnissmissig stabil geblichen — hatten daza das Ibrige bei-
getragen.  Man sieht iibrigens noch nebenbei bemerkt aus dem Ver-
gleiche dieser Zahlen, wie wenig auch hier die Notencirculation von der
Vermehrung der Vorschiisse berithet wurde. Der Baarfonds hatte seit
9. Juni nm 153,7 Mill. abgenommen, indem die starken Getreideein-
fubren, welche mil August 1853 begannen, eine theilweise Baardeckung
nothwendig machten. Die Contocorrentsaldi, sowohl der Privalen wie
des Staats, waren an beiden Tagen ziemlich gleich. Wihrend dieser
Periode war auch die Leriihmle Société générale de Crédit Mobilier,
im November 1852, gegriindet worden. Sie hatte den ausdriicklichen
Zweck, die neuen Leihgeschifte der Bank von Frankreich, welelie nur
einen Theil der offentlichen Fonds und industriellen Papiere beliel, in
umfassendster Weise auszudehnen und die gesammte Masse dieser
Papiere zu beleihen.  Durch alle diese Massregeln der Bank wurde der
Unternehmungsgeist des Landes bereits in hohem Masse angestachell ;
durch die Leichtigkeit, Credit zu erlangen, die Kaufbefihigung iiber das
richtige Verhiltniss ausgedehnt. Der Credit Mobilier schiirte alsdann
das von der Bank, resp. der Kaiserlichen Regierung durch die Bank ange-
fachte Feuer weiler. Der Krieg mit Russland kam dazwischen. Er
dampfte die Speculationssucht, legte dem Lande bedeutende Opfer an
Menschen und Capitalien aul, und diente jedenfalls nur mit dem gleich-
zeitigen Eintritt mehrerer schlechter Ernten, welche starke Getreideein-
fuhren nothwendig machten, und Frankreich ans einem Gelreide expor-
lirenden in die Reihe der Getreide importirenden Linder stellten, dazu,
eine grosse Menge disponiblen Capitals zu verschlingen, und mindestens
materiell zu Anfang des Jahres 1856 Frankreich an Capitalien erschopft
oder doch den franzosischen Capitalmarkt sehr angestrengl erscheinen
zu lassen. Drei Anleihen von Mirz 1854 an von zusammen 1500 Mill.
Fr., eine Ausgabe allein fiir Eisenbahnen binnen 5 Jahren (1852—56)
von 1196 Mill, eine ganz ausserordentlich gesteigerte Getreideeinfuhr,
welche zum Theil eine Baardeckung verlangte, dazu die wihrend der
letzten Jahre gegriindeten zahlreichen industriellen Gesellschaften aller
Art, alle diese verschiedenen Verwendungsarten des disponiblen Capitals
berechtigen jedenfalls zu dem Schlusse, dass der franzdsische Capital-
warkt nach Beendigung des Kriegs der Schonung bedurft hitte, um
allméhlich die eingangenen Verpflic htungen erfiillen, die noch filligen Raten
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fiir die Staatsanleihen, die Einzahlungen [ir Eisenbahn.- und andere Ge-
sellschaften leisten zu kinnen.

Der Baarfonds der Bank von Fraukreich zeigte seil Marz 1855 eine
ununterbrochene Ahnahme. Damals war er, am 8 Mirz, 441 Mill. Da-
neben betrugen die discontivten Wechsel 326, die Vorschiisse aul die
Staatspapiere 32, aul Industriepapiere 78 Mill,, der Notenumlauf war
631 Mill.; der Disconto der Bank war 4 Proe. seit 12. Mai 1854.  Der
Disconto der englischen Bank betrug in dieser Periode seit 11 Mai 1854
51, (vorher 5), seit 27. Juli 1854 5 Proe., war also immer betrichtlich
hiher. Das dritte Anlehen von 750 Mill.,, welches Ende Juli 1855 con-
trahirt wurde, trieb die Summe der Wechsel im Portefeuille von 332
Mill. am 12. Juli auf 464 Mill. am Y. Aug,, die Vorschiisse auf Rente von
46 auf 61, aul Industriepapiere von 93 auf 115 Mill. in der nemlichen
Zeit. Auch zeigt schon die Zunahme dieser Poslen gegen den Vormonal,
den 14 Juni, dass es vorziiglich die Bank von Frankreich war, welche zu
den Yorbereitungen fir und den Einzahlungen auf das colossale ,,Nalio-
nalanlehen** die Mittel bieten musste. Am 14 Juni stand das Porte-
fenille auf 310, die Vorschiisse auf Staatspapiere auf 41, auf industrielle
Papiere aul 84 Mill. Binnen zwei Monaten — 14 Juni bis 9 Aug. —
vermehrten sich diese drei Posten also um rvesp. 134 Mill,, 20 Mill.,
31 Mill.,, zusammen um 185 Mill. Der Baarfonds der Bank sank in
3 Monaten vom 14. Juni bis 13. Sept. um 108 Mill. oder von 397 auf
289, der Notenumlaul stieg um 22 Mill., die ,Betheiligung der Nation*,
wo ,Jeder bereitwillig seine Ersparnisse auf dem Altare des Vaterlandes
niederlegte®, die Subseription von 3600 statt der nur verlangten Summe
von 760 Mill. wire offenbar ohne diese Unterstiitzung der Bank, auf
deren Bereitwilligkeit es dabei wohl wenig ankam, betrichllich geringer
ausgefallen. Das Anlehen, das aus den , Hitten® kam, blieh auf der
Borse sitzen, Die Sache beweist ausser dem, was zwischen den Zeilen
zu lesen ist, hinsichtlich der Opferfreudigkeit der Nation — iiber zwei
Drittel jener ,,3600 Mill.* wurden in Paris oder auf fremde Rechnung
subscribirt — jedenfalls, dass schon damals der Zustand des Capital-
marktes kein iibermissig leichter mehr war. Den hoheren Discont, welcher
schon linger vollkommen am Platze gewesen wiire, eintreten zu lassen,
durfte die Bank nicht wagen. Die ,, Prosperitit* musste noch linger
withren, Indessen wurden schliesslich die Fonds der Bank so in An-
spruch genommen, dass sie sich um ihrer Sicherheit Willen gendthigt
sah, einschrinkende Massregeln zu ergreifen. Noch dringendere Veran-
lassung fand die Bank darin, dass die auf das neue Anlehen eingezahlten
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Gelder, welche anfangs die Rechnung des Staats bei der Bank zu Gun-
sten des evsteren von 59 Mill. am 12 Juli anf 257 Mill. am 9. Aug. ge-
schraubt hatten, jetzt vaseh aus der Bank genommen wurden: das Con-
tocorrent des Staats zeigte am 11. Oct. nur noeh ein Guthahen von
102 Mill. und sank bis 8. Nov. aul 71 Mill.  Durch diese von allen Seiten
an sie geltend gemachlen Anspriiche schr bedringt, erhohte die Bank
den Disconto am 5. Oct. 1855 auf 5 Proc. und am 19. Oct. bereits anf
6 Proc.. indem sie jetzt zu gleicher Zeit die Verfallzeit der Wechsel von
90 Tagen auf 75 herabsetzte, Fast 17 Monate, vom 12. Mai 1854 bis 5. Oct.
1855, hatte die Bank von Frankreich also den Salz von 4 P'roc. behaup-
tet. In der ganzen Perivde stand wie gesagt der Disconto der Bank von
England 11/, dann 1, seit 5. April 1855 noch 1/, Proe. hoher; am 3. Mai
setzte aber auch die englische Bank den Disconto auf 4 Proc., am
14. Juni sogar auf 31/, Proc. herab, Massregeln, deren Schiidlichkeit die
spitere Steigerung des Discontos im Sept. und Oct. binnen 5 Wochen
von 31/, his auf 70/, deutlich nachwies. Und wahrhafl enorme Anspriiche
waren im Laufe dieser anderthalb Jahre an den franzisischen Capital-
markt gemacht worden. Der Disconto, welcher sich ohne Zweifel bereits
seil_geraumer Zeit hoher gestellt haben wiirde, musste aber von der
Bank niedrig gehalten werden: der Disconto war wieder ein durch die
Mitwirkung einer grossen monopolistischen Bank kinstlich herabge-
driickter, und die natirliche, ganz unvermeidliche Wirkung dieses
lange herrschenden niedrigen Salzes war eine plifzliche und starke Er-
hohung desselben und Einschrankung der Bankaccommodation, wodurch
die Bank .,noch im letzten Momente sich sicher stellte, aber grosses Un-
heil anf dem Geldmarkte verursachte.**  Sehen wir, wie in diesem Zeit-
raume die Posten der Bank sich verinderten:

Baarbestand. Notenumlauf.
Paris. Zwgh. Zus, Paris. Zwgb. Zus.

11. Mai 1854 249 160,6 409,61 49654 1348 5902
11, Oct. 18656 - 111,75 120,756 2325 6370+ 1125, 6560

— 187,25 — 3985 — 177,1 + 82,1 — 22,3 + 59,8

Portefeuille, Vorsch. auf 6ff. Fonds.  Dito auf Eisenbahnp.

Paris. Zwgb. Zus. Paris. Zwgb. Zus. Paris. Zwgb. Zus.

11, Mai 1854 1651 1706 837 193 64 25,7 363 14,% 50,8

11. Oct. 1855 250 233 483 455 1025 55,75 1826 26,25 1045

4+ BLO + 62441473 4 262 4 3,854-30,00 + 41,95 411,754 58,7

Alle diese Vorschiisse hatten sich also zusammen um 231 Mill.

vermehrt.
Natiirlich verursachten die Massregeln der Bank von Frankreich im
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Oct. 1855 viel Missbehagen. Die Umwandlung war so plotzlich und
stirte deshalb in so hohem Masse, dass dies kein Wunder ist.  Aber
die damalige Lage der Bank scheint die getroffenen Massregeln vollkom-
men zu rechtfertigen. Dem Baarfonds der Bank von 232 Mill. am 11 Oct.
standen stets- oder kurzfillige Verbindlichkeiten an Noten und Depositen
von 926 Mill. gegeniiber. Diese waren also durch Baar nur zu 25,5 Proc.
gedeckt. Die Lage der Bank verbesserte sich in den zwei folgenden
Monaten (11. Oct. bis 13, Dec.) zwar insoferne, dass ilire Lombarddar-
lehne um 65 Mill., ihr Portefeuille um 63 Mill. abnahm, allein gleich-
zeilig verminderte sich auch der Baarfonds um 13 Mill. Die Depositen
des Schatzes nahmen um 30, der Privaten um 58, die Noten um 57 Mill.
ab. Die Lage der Bank halle sich insoferne consolidirt, als dem Baar-
fonds von 219 Mill. nur noch Noten und Depositen von zusammen
781 Mill. gegeniiber standen, welche somit zu 281/y Proc. gedeckt waren,
Indessen im folgenden Monat verschlechterte sie sich wieder nicht un-
erheblich, jedoch sollte der Status vom 10.Jan. 1856 vorerst der schlech-
leste bleiben. Der Baarfonds war hier auf unter 200 Mill., auf 199,6 Mill.
gesunken, das Portefeuille hatte sich wieder um nahezu 30 Mill. ver-
mehrt.

V. Dies war der Stand der Dinge, als Mitte Januar die Nachricht von
der russischen Annahme des Ultimatum’s eintraf.  Plotzlicher "Aul-
schwung der Curse der Papiere, wovon ich einige Momente bei Be-
sprechung der osterreichischen Valuta im vierten Capitel hervorgehoben
habe, erneutes Erwachen und baldiges Ueberstiirzen der Speculation war
naturgemiss die nichste Wirkung der Friedensaussichten. Das Ver-
trauen kehrte wieder, neue Capitalien wandten sich den Geldmirkten zu.
Diese Erscheinungen traten sofort in den ersten Wochen nach der russi-
schen Annahme hervor. Als Ende Mirz der Frieden wirklich definitiv
geschlossen wurde, waren die Wirkungen dieses Friedensschlusses schon
grossentheils vorweggenommen, oder ,escomptirt*, um einen Ausdruck
der Borse zu gebrauchen.

Die Verbesserung des Geldmarktes in dem ersten Vierteljahre des
vorigen. Jahres war nalurgemiss. Sie war die Wirkung wiederherge-
stellten Vertrauens, der Hoflnung auf Yerminderung unproductiver Aus-
gaben. Aber sie war und konnte nur eine momentane, voriibergehende
sein, denn die grossen Anspriiche an den Capitalmarkt ganz Europa's
blieben zu einem grossen Theile bestehen. Eine sofortige, positive Ver-
mehrung der Capitalien konnte natiirlich der Frieden nicht hervor-
rafen. Nur eine solche hitte indessen eine wirkliche Erleichterung des
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Marktes bewirken kinnen. Ganz Europa, namentlich aber der Continent,
hatte sich bereits in eine Reihe der umfassendsten, viel Capital absor-
birenden und besonders einen grossen Theil umlaufenden in stehendes
Gapital verwandelnden Unlernebmungen eingelassen. Nur bei diesen
bereits begonnenen Unternehmungen stehen bleibend, musste man noth-
wendig nach Voriibergang der momentanen Erleichterung in Folge des
wieder erwachten Vertrauens ein nachhaltiges Steigen des Zinsfusses
erwarten. Zudem waren damals die Getreidevorrithe aus den letzten
schlechten Ernten so bedeutend reducirt, dass bei einer nur einiger-
massen den vorigen gleichen Ernte grosse Getreideimporte nach Gross-
britannien, Frankreich und Deutschland durchaus wahrscheinlich waren.
Russland und Amerika hatten dann vermuthlich den Ausfall decken
miissen. Bei den bereits wieder enorm zunchmenden Waarenimporten
nach den Vereiniglen Staaten, namentlich von Manufacturwaaren, und
angesichts der schon wieder vorkommenden Zwangsrealisirungen in den
grossen Auctionen New-Yorks, wovon die Handelscirculare im Mirz und
April 1856 schon wieder voll sind, konnte auf eine nachhaltige, nutzen-
bringende Steigerung des Waarenexports dahin jedenfalls nicht mit Ge-
wissheil gerechnet werden. Hitten wir daher in Europa wiederum eine
Missernte gehabt, so wiirde wahrscheinlich ein bedeutender Theil des
californischen Goldes in Amerika geblieben sein, und vielleicht auch der
australische Goldstrom sich mit dahin gewandt haben.! Zudem lag die
Gewissheit, grosse Seidenimporte von China zu bediirfen, schon klar vor.
Die Preise dieses Artikels waren schon im Herbste 1855 in Folge der
europdischen Missernte erheblich gestiegen und stiegen fortwiihrend.
Das Land, an das man sich wenden musste, liess sich durch Waaren
nicht bezahlen. Ein starker Silberexport, welcher bereits begonnen
hatte, musste voraussichtlich von Monal zu Monat, und von einer Ueber-
landpost zur andern an Intensivitit gewinnen.

Was waren nun die Massregeln, welche unsere grossen europiischen
Banken, voran die Englische Bank, die Franzisische Bank, die Preussi-

! Die Waareneinfulir im Hafen von New-York war in 1000en Dollars

1854, 1855, 1856,
3 ersten Monate 47260 35,200 51,871
il it 63,844 44 308 71,929
gl ¢ 94813 67.947 108,302

Im Mirz 1856 allein betrug der Werth der Einfuhr 20,257, gegen 10,173 im Mirs
1855.



254

sche Bank, angesichts dieser Zustinde ergriffien? Wie erfiillten sie nun
ihven Zweck, als Leiter der ganzen commerciellen und industriellen Be-
wegung zu dienen? Hatten sie genug Voraussicht, um die richtigen
Massregeln zu unternehmen? Hiiteten sie sich doppelt bei der ihnen
angewiesenen omuipolenten Stellung im Geldmarkte vor unrichtigen,
irrefihrendén, aber eben ihres grossen Einflusses wegen weithin trefien-
den, also moglicher Weise schwer einschneidenden Massvegeln?  Man
muss zugestehen, dass alle diese grossen Banken falsche Wege ein-
schlugen, indem sie sich entweder liuschen liessen durch die momen-
tane Besserung im Geldmarkte, oder durch ilire Verbindung mit andern
Interessen, wie z. B. denen des Staats, zu unrichtigen, oder was dasselbe
hesagen will, zu unzeiligen Massregeln getriehen wurden. Dadurch
haben sie sich saimmtlich der Beforderung der Ueberspeculation. welche
schon ganz in das Stadium der schwindelhalten Unternehmungen iiber-
zugehen drohte, schuldig gemacht, zuerst nicht wenig durch ihre
iibergrosse Concurrenz auf dem Capitalmarkle dazo beigetragen, den
Disconto kinstlich herabzudriicken, sodann, plotzlich genothigt an ihre
eigene Sicherheit zu denken, eine rasche starke Einschrinkung des
Credits vorgenommen, und den Capitalmarkt, nun auch noch iiber-
laden mit allen den neuen Unternehmungen des Jabres 1856, in dem
Zustand der vollstandigsten Erschipfung sich selbst iberlassen. Die
Geldklemme, welche ohne sie und ihre tonangebenden Massregeln wahr-
scheinlich friher, aber gelinder eingetrelen wire, und wohl auch rascher
hitte iiberwunden werden kinpen, wenn nicht durveh die kitnstliche Er-
leichterung des Geldmarktes noch so viele neue Unternebmungen hinzu-
gekommen wiren, wurde durch diese Banken hinansgeschoben, dann
aber viel plitzlicher gemacht, und in Folge der Vermehrung der An-
spriiche viel intensiver und linger dauernd. Diese Banken erhihlen
die Kaufbefahigung ihrer Linder durch Creditgewihrung iiher Gebihr,
Dann, um ihre Verbindlichkeiten aufrecht erhalten zu konnen, d. L. damit
die Einlosharkeit derselben gegen Metall nicht zu sehr gelilirdel wiirde,
nahmen sie zu plolzlichen einschrinkenden Massregeln ilhre Zullucht,
wodurch sie wiederum ,,sich sicher zu stellen vermochten, aber grosses
Unheil iiber die ihnen bei Gewahrung ihrer Monopole und Privilegien
zur Sorge ibertragenen offentlichen Interessen brachten.  Credit ist
kein Capital.  Credit hatten sie nur zu geben vermocht, Capital he-
durfte man jetzt, und verlangte es von ihnen. Sie mussten sich also zu
Ergreifung einschrinkender Massregeln verstehen. Die Ersparnisse,
welche gleichfalls dureh die Anwendung des Credits anticipirt waren,
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sind jetzt erst zu machen, um alle hereits eingegangenen Verpflichtungen
erfiillen zu konnen.  Capital muss fiir die Masse der Unternehmungen
erst wieder geschaflen werden, die moglichste Einschrinkung in der
Griindung neuer Anslalten ist das, was Noth thut. Dies scheint die nun
mit voribergehender momentaner Besserung schon ein volles Jahr an-
dauvernde Geldklemme zu lehren.

Die Beweise fiir vorgehende Behauptungen sollen jetzt im Folgenden
zu liefern gesucht werden. Ich will mil der Darlegung der Verhilinisse
der Bank von Frankreich beginnen. Paris gab auch hier den Ton an.
Die Geschichte kann gleich da aufgenommen werden, wo ich sie vorhin
unterbrach.

Die Lage der Bank von Frankreich verbesserte sich unter dem
Einfluss der Friedensaussichten und freilich auch mit Hilfe der forcirten
Stirkung ibrer Baarfonds durch die Annahme des Systems von Priimien-
gewdhrung auf Gold ! in den ersten Monaten des Jahres 1856 nicht uner-
heblich. Indessen, gerade mit Riicksicht daraufl, dass ihr Goldvorrath
durch kiinstliche Mittel hoch gehalten wurde, ist es sehr fraglich, ol
selbst nur ihre eigene Lage die Bank berechtigen konnte, bereits am
31. Marz den Disconto wieder von 6 auf 5 Proc. herabzuselzen und die

1 Die Bank von Frankreich begann hiermit im Oct. 1855; sie liess alle kurzsich-
tigen Wechsel auf London auf dem Continente aufkaufen und brachte sie nach London,
und zog damit Gold aus der Bank von England ; die langer laufenden Wechsel liess
sie daselbst discontiren. Diese Operation, welche ganz ohne Riicksicht auf die Wechsel-
curse unternommen wurde, konnte natiirlich die Handelsbilanz nicht zu Gunsten Frank-
reichs wenden. Die Folge der Massregel war, dass England etwas frither als sonst
seine Schulden an den Continent zu zahlen hatte und die Bank von Frankreich momen-
tan ihren Baarfonds etwas verstdrkte, das theuer erlangte Gold aber alsbald wieder ab-
stromte. Die Bank veriffentlicht allmonatlich diese ,,Pramien fiir Gold und Silber,*
wonach man etwa die Summen berechnen kann, welche ihr zugeflossen sind. Ich gebe
hier bis Ende 1856 die Berechnungen von Newmarcu (Tooxe VI, 87), we]cher die
Massregel niher bespricht.

Priimie bez. Gold gekauft Baarbestand der Bank,
zu 11/59/,.

1855, 1, Juli—31. Dee. Fr, 4000000 Fr, 266500000 12, Juli 5. Fr. 314750000
1856. 1. Jan.—30. Juni ,, 3000000 ,, 200000000 10.Jan,56. ,, 199600000
1. Juli—11. Sept. ,, 1500000 , 100000000 11.Juli ,, ,, 232000000

11. Sept.—9. Oct. ,, 625000 ,, 42500000 11.Sept.,, ,, 235800000

9. Oct.—11. Dee. ,, 1125000 75000000 9. Oct. ,, ,, 166500000

1857. Bis 11. Juni » 2115000 ,, 141000000 11. Dec. ,,  ,, 198300000
Juli — 10. Sept. ,, 700000 ,, 46500000 10.8pt. 57. ,, 248000000

Zusammen Fr, 13065000 . ,, 871500000
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Verfallzeit der Wechsel auf 90 Tage auszudehnen. Verglichen mit dem
ungiinstigen Status vom 10. Januar war die Lage der Bank am 10. April:

Baar, Noten. Portef. Lombard. Oeff. Dep. Pr.-Dep.
10. Jan. 200 608 447 93 51 131
10. April 269 616 431 153 100 163
g9l 4B e TG0 e 0 Ve 8D

Die Lage der Bank verbesserte sich in den beiden folgenden Monaten
noch mehr, am 8. Mai und 12. Juni war ihr Baarfonds 286 Mill., wibrend
das Portef. am letztgenannten Tage auf 383 Mill. gesunken war; dagegen
hatten sich die Vorschiisse auf Staats- und Industriepapiere seit Mirz
vermehrt, sie betrugen jetzt 174 Mill, also seit April 41 Mill. mehr.
Von dieser Vermehrung fallen 31 Mill. aul Vorschiisse auf Rente, nur
10 Mill. auf dergleichen auf Actien und Obligationen von Eisenbahnen.
Die Verminderung dieser letzteren Vorschiisse lasst sich die Bank von
nun an angelegen sein.

Im allgemeinen michte woll gegen Ende Mai die Speculation den
Holiepunct erreicht haben. Die Curse der meisten Papiere, besonders
der Spielpapiere, erreichten damals den ginstigsten Stand.  Ein Un-
schwung trat Ende Juni bereits ein, als die grossen Ueberschwem-
mungen in Frankreich allgemeinen Schrecken hervorriefen und viele
Verkaufsordres aus den Provinzen nach Paris kamen. Innerhalb 10 Tagen
wichen die Actien des Credit-Mobilier, welcher fir 1855 eine Dividende
von 41 Proc. erklirt hatte, von 1910 auf 1745 zurick (pr. 500 Fr.).
Zwar erholte sich die Speculation bald nochmals, aber der Glanzpunet war
bereits voriiber, und die alte Hohe erreichten die Curse nicht wieder.
Gleichzeitig begann vop Mitte Juni der Baarfonds der Bank von neuem
trotz der Goldankiufe abzunelimen, wenn auch vorerst noch nicht selr
erheblich, so dass der Auguststatus wieder eine kleine Vermehrung
zeigte. Die Lage des Geldmarktes war flau. Hoffnung auf eine Herah-
setzung des Bankdisconto’s wurde verschiedentlich erregt. Glicklicher
Weise kam die Bank dem Wunsche nicht nach. Kurz, der Zustand war
einer jener schwiilen, wie er starken Geldklemmen vorauszugehen pflegl.
Die Curse der Papiere wichen langsam, aber bestindig. Alles deutete
darauf hin, dass ein Gewitter im Anzuge sei. Der Drack der aul der Borse
lastenden Unmasse von Unternehmungen, welche nicht in feste Hande
zu bringen waren, weil es an Capitalien fehlte, sondern auf der Birse
sitzen blieben und hier nur durch den Credit, den die Actieninhaber
sich verschaffen konnten, noch gehalten wurden, dieser Druck musste
nothwendig immer stirker werden. So blieb der Stand der Dinge his
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Anfang September, als sich allmilig immer mehr Anzeichen einer star-
ken Geldklemme einstellten. England, das iiberhaupt von der Specu-
lation und ihren Auswiichsen, der Schwindelei, verhaltnissmissig [rei
geblieben war, zeigte freilich noch keine Vorboten eines kommenden
Sturmes. Dagegen kamen von Deutschland her immer unverkennbarere
Zeichen, dass ,etwas faul sei. Hier [ehlle, wenigstens fir das ganze
Land, eine solche allmichtige Bank, welche durch ihre Dazwischenkunft
noch den Losbruch etwas hitte aufhalten kinnen. Am 3. Sept. hatte die
Preussische Bank iliren Disconto fir Wechsel von 4 aufl 5, fir Lombard-
darlehne von D auf 6 Proc., am 8, Sept. die Frankfurter Bank den Dis-
conto von 4 aul 5 Proc, erhiht. Andere deutsche Banken handelten in
dlmlicher Weise. Die Anspriiche an die Bank von Frankreich -Liuften
sich, und trotz aller Goldpramien minderte sich ihr Baarfonds rapid. So
war der Stand der Dinge, als die Bank sich ebenfalls gendthigt sah, am
25, Sept. ihren Disconto auf 6 Proc. zu erhihen und am 6. Oct. zugleich
die Verfallzeit der Wechsel aul G0 Tage zu beschrinken. Diese Mass-
regeln waren das Signal zu einem allgemeinen Panik und zum rasche-
sten Sinken der Papiercurse. Betrachten wir zuerst die Lage der Bank
von Frankreich. Es Dbelrug deren

Baarfonds. Notenumlauf. Portefeuille. Vorsch. auf Rent.
Paris. Zwgh. Zus. Paris. Zwgb. Zus. Paris. Zwgb. Zus. DParis. Zwgb. Zus,

12.Jun.56. 117 169 286 535 77 612 211 172 383 106 10 116
10. Juli 89 143 232 552 Bl 632 207 214 471 104 11 116
14 Aug. 125 128 248 563 76 639 - 246 216 462 90 12 102
11. Sept. 113 123 236 543 77 620 221 218 439 78 12 90
9. Oct. T 89 166 552 69 621 272 240 512 W 12 88
18. Nov. 79 85 164 531 64 59 231 267 519 37T 9 46
11. Deec. 56 112 198 bH14 69 583 237 274 511 27 T 33
8 Jan.B7. 72 119 191 544 68 612 280 928 565 24 6 31

12. Febr, 84 111 195 532 63 595 202 277 520 22 6 28
12, Mz 107 1156 222 518 62 580 239 262 501 20 6 206

9, April 106 120 235 536 B9 59 263 250 BH19 24 b 30
14, Mai 9 138 233 526 5T 583 2069 263 533 2 5 30
11 Juni 112 173 284 5H13 56 5H69 244 250 499 21 H 26

Vorsch. aufB:lhup. Depos. d. Privaten. Dep. d. Simmtl. Dep u.
Par, Zwgb. Zus. Par. Zwgb. Zus. Staats. Depos. Noten.

12. Jmib6. 42 16 58 147 29 . 176 103 279 891
10. Juli 45 18 63 174 28 202 90 292 924
14. August 40 17 57 144 27 171 102 273 912
11.Sept. 38 17 55 100 25 125 110 244 864

9. Oct. 38 19 585 120 23 143 101 244 865
13. Nov. 261 A2 138010302 = 25 1 127 90 217 812
11. Der. 18 8 26 113 .24 141 Y3, 7234 817

A. WaexER, Lebre von den Banken, 1%
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Vorsch. auf Bahnp. Depos. d. Privaten. Dep. d. Sammtl. Dep.u.
Par. Zwgb. Zus. Par. Zwgh. Zus. Stuats. Depos. Noten.

8. Jan. BT. 16 23 38 28 o (5] 76 237 849
12. Febr. 15 DT L T R 81 223 BI8
12. Mirz 14 200 0721 199 I8 e 2832 g

6. Apuil 14 204 118 24 189 69 208 803
14. Mai 13 s I 0 e 1 N (1.7 81.., 2278 URB10
11. Juni 12 185 o 1196 240 14300 30 856 897

Die Zahlen in dieser Tabelle sind zu vollen Millionen Fr. abgerun-
det.  Sie werden in dieser Detaillirung am besten fiir sich selbst reden,
Nun einige Curshewegungen.

oo oo =1

Ende Mai.  10. Sept. 24. Sept. 26. Sept. 1. 0Oct. 8. Oct. 14. Noy.

Bankactien 4125 4100 4100 4000 3850 3850
Credit-Mobil, 1950 1685 1660 1635 1550 1485 1255
Nordb-Act, 1180 10071, 975 072, 950 9471, B9TY,
0Osth., alte 1015 925 05 9021/ 885 890 790

. heue 925 845 8221/, 8523 7921/, T, 125
Orléans 1495 1365 1340 1330 1290 1250 1212,
Lyon 1560 13521/, 1320 13073/, 12571 1260 1220
3, Rente T5—T6 70,85 6940 6905 6680 6640 66,55
1y, . 9495 9 91,50 9145 90 9040 90,70

Mitte November war so ziemlich die stirkste Baisse.

Was lehren nun diese Menge Zalhlen? Die Bank von Frankreich
war nicht im Stande, das System der zu leichten Creditgewihrung auf-
vecht zu erhalten. Yon Anspriichen aller Art dberhioft, mit starker
Herausnahme der deponirten Summen gerade sehr zu ungelegener Zeil
hedroht, muss sie, um sich zu salviren, pltzlich energische Massregeln
lreflen.  Diese sind natirlich durch ihre Unerwartetheit und Schirfe
doppelt einschueidend. Um nur einigermassen die wichtigsten Anspriiche
des vigentlichen Handels und Verkelrs hefriedigen zu konnen, beschrinkt
sie von jetzt an die Vorschiisse auf Rente und Bahnpapiere auf's Aeusserste,
damit sie melw Wechsel discontiren kinne. Dadurch versetzt sie der
Birsenspeculation, welche grossentheils so ginzlich auf sie angewiesen
war, den Hauptstoss, indem sie ihr den Credit entzieht, welcher sie
allein aufrecht gehalten hatte.  Dies geschieht hesonders im October: in
diese Zeit fallt auch das ‘stirkste Sinken der Curse. Hitte die Bank
nicht vordem diese Vorschiisse so iibermissig ausgedehnt, und durch
ihre gesammten Massregeln die Speculation statt rechtzeitig gehemmt,
uoch mehr emporgeschirt, so wiirde eine so lieftige Zusammenzielung
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damals nicht nothwendig gewesen sein. Natiirlich, dass sie Missmuth
und Panik ervegte, zamal da die Bank jetzt nur ,sich selber sicher
stellen musste, anl die 6ffentlichen Interessen zu sehen, keine Zeit mehr
hatte*.1 Der Credit-Mobilier, zu dessen Programm es gehorte, gerade
in Krisen, von denen er nichls zu fiirchten haben wollte, rettend einzu-
treten, konnte dem Sinken ebenfalls nicht in den Weg treten. Wie
J. PeREmE in dem jiingsten Bericht des Verwaltungsrathes dieses Insti-
tuts fiir das Jahr 1856 selbst zugestelien muss, ,,brachien die Beschriin-
kangsmassregeln, welche zu ergreifen die Bank sich gezwungen sali, in
alle Creditheziehungen eine solche Storung, dass ein Jeder, offent-
liches Institut oder Privatmann, nothwendiger Weise seine Operationen
einengen musste. Die Reports auf Renten in den ersten 9 Monaten des
Jahres betragen 396 Mill., oder monatlich 44 Mill, in den lelzten
3 Monaten nur 251y Mill,, oder 81/5 Mill. monatlich; die Reports auf
Actien in den ersten 9 Monaten 270, in den letzten 3 nur 11, oder
mouatlich resp. 30 und 23/, Mill.2

VIL. Werfen wir nun den Blick aul Deutschland und in Sonderheit
auf die Preussische Bank. Diese Bank geniesst eigentlich eines drei-

fachen Monopols.  Einmal ist sie als grosses Bankinstitul privilegirt.

' Folgendes ist cine Ucbersicht der Discontivungen der Bank von Frankreich in
den letzten 18 Jabren in Mill, Fr. Vel u. a. Hoxx, franz. Creditwes, Lpzg. 1807 p.77.

1839 1183 1848 1644
1840 1100 1849 10206
1841 1072 1850 1176
1842 1174 1851 1241
1843 1012 1852 1824
1844 1UGE 1803 2843
1845 1397 1854 2045
1846 1619 1800 5762
1847 1808 1856 4674

2 Vergl. den Bevieht dieser Anstalt im Jouwrn. des Eeonom. Mai 1857, Der Voro
trag iibertrifit selbst noeh die frilheren an sophistischem Gerede und unter Phrasen
versteekter Unverstimdlichkeit und Flausenmacherei,  Dass es abwiirts mit dem In-
stitut gehe, kann er dennoel nicht liugnen, wenigstens wird jeder Unbefangene diesen
Tindruck mit wegnehmen, TUnd die Evfalirung hat es seitdem bestiitiet.  Die ange-
gebenen Zallen sind zum Theil nicht unmittelbar gegeben, lassen sich aber leicht her-
aus rechnen, — Die verschiedenen statistiselien Notizen diber die Bank von Frankreich
sind grossentheils franzosischen und deutsehen Sttentlichen, besomders handelspoliti-
schen Blittern entnommen.  Wo sonst in diesem Material Liicken warven, lillte ich
<icnael den Angaben im G Band von Took e ans
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Zwar gestatteten die Normativbedingungen auch andere Actienbanken,
indessen in so beschrinkten Verhiltnissen, dass diese eine irgend bedeu-
tende Concurrenz der Preussischen Bank nichlt zu maehen im Stande
sind. Auch wurde trotz aller Bitten und Berafungen auf diese Norma-
tivhedingungen die Errichtung von Actienbanken lange Zeit heanstandel.
Die Klage dariiber bildet Jahre lang einen stehenden Artikel in den Be-
richten preussischer Handelskammern. Nur in Berlin wurde 1850 der
Berliner Cassenverein concessionirt. Erst im vorigen Jahre wurde von
dieser Bankpolitik abgewichen und sind seitdem eine Anzahl ,,Privatban-
ken,* welche ich bereits erwiihnt habe, errichtet, aber gammtlich mit
schwachen Mitteln und geringen Befugnissen. Bekanullich bestehen
ausser diesen Privatbanken in Preussen noch die Stidt. Bank zu Breslau
und die weniger beschrinkte Ritterschaftliche Privatbank fir Pommern, -
Ein zweites bisher fast ausschliessliches Monopol hat die Preussische
Bank in der Notenausgabe; noch jetzt hat sie allein das Recht, sie unbe-
schrinkt auszudehnen. Das dritte weitgreifendste und vielleicht schid-
lichste Monopol von allen ist das ausschliessliche Recht zur Annahme
verzinslicher Depositen. Ja, den Privatbanken geslatten die Normativbe-
dingungen sogar nur das Recht der Annahme unverzinslicher Depositen
ohne Verbriefung.! Natirlich ist auf diese Weise die Stellung der Preuss.
Bank zu einer weithin herrschenden im ganzen preussischen Staale ge-
macht worden. Sie vermittelt hier einen viel bedeutenderen Theil der
Discontirungen als z. B. die Bank von England in diesem Staate. Die
Geschifte dieser Bank haben sich seil der Neugestaltung der Anstall im
Jahre 1846 in einem ganz ausserordentlichen Grade ausgedehnt, nament-
lich aber in den letzten Jahren einen enormen Umfang im Vergleich nur-
mit wenigen Jahren vorher erreicht. Da es wichtig lir die uns beschif-
tigende Frage ist und diese Verhiltnisse uns zunichst angehen, so will
ich einiges statistische Material hier einreihen, um besonders die That-
sache der Geschiftsausdehnung gerade in den beiden letzten Jahren zu

constatiren.?

! Tm Anschluss an ministerielle Versprechungen und unter Vorausgang der Dan-
ziger Privatbank wird jetzt von den Preuss. Privatbanken gegen einige dieser heschrin-
kenden Vorschriften agitirt. * Einige ungeniigende Concessionen sind denn auch im
September d. J. gemacht worden. Vgl Anhang IV. C.

2 Die Angaben iiber die ersten 4 Jahre entnehme ich Himxer IL 6 ff.  Die fol-
genden Jahresnotizen sind den officiellen Publicationen im Preuss. Staatsanzeiger
entnommen. Dic 3 letzten Nullen fehlen, also 70,905 z. B. = 70,904,845,



261

Wechselgeschiift. 1847. 1848. 1849, 1850.
1000 Thlr. 1000 Thlr. 1000 Thlr. 1000 Thlr.

1. Discontirle Wechsel 70,905 5b,913 38,455 38,747
2. Rimessen auf inl. Plitze 28,628 21,047 22,612 39.923
3. 8 o ransk 3,158 3,497 3,096 3,047

4. Wechsel zur Einziehung 826
Summa aller 102,690 80,457 64,623 81,718
Summa f. 1849=100 gesetzt so: 155 125 100 126

1851, 1852, 3
Stek. 1000 Thir, p. Stek. Stek. 1000 Thlr. p.Stek. Btek. 1000 Thlir. p. St.
Thir. Thir. Thir.

1. Dise-Wechs., 36765 83,338 907 46871 42,007 898 72201 61,899 857
2. Inl. Rimess. 53591 40,687 59 73326 53,927 735 104996 85,671 817
3. Ausl, Rim. 2259 3,904 1728 4407 6,711 1522 3756 5,241 1395
4. Wechs. z. Einz. 4070 695 171 5274 829 157 5860 1,044 177
Summa 96685 78,624 813 129878 103,474 1797 186812 153,855 ) 824
1840 = 100, so: 122 160 238
1854. 1855. 1856.
1. Disc.-Wechs. 765614 65,444 855 101535 91,932 905 143651 134,998 940
2. Inl. Rim. 134419 101,899 758 175113 140,024 801 240512 190,196 791
3. Ausl. Rim. 3581 5,182 1447 8677 4,707 1280 2508 3,617 1402
4. Wechs. z. Einz. 9027 1431 158 10529 1389 132 13180 1,851 140
Summa 228541 173,958 778 290854 238,051 1 818 399851 330,562 827
1849 = 100, so: 267 368 512
Lombarddarlehne.
1847 48 Mill. 1848 321/, Mill. 1849 281/, Mill. 1850 38!/, Mill.
1851 9587 Darlehen mit 471/; Mill,, p. Darl. 4938
1852 9570 . AR S BT
1853 10206 s b BRI Salne NGRS
1854 9983 = o BB, MR TR 6626
1856 9525 = - BB, M YT B
1856 7301 5 5 1O TR AT S R008

Natiirlich gewihren diese Zahlen noch kein vollkommen richtiges |
Bild von der Grisse der Creditgewihrung, da es auch darauf ankomm,
auf wie lange die Darlehen gegeben wurden, wie lange also im Durch-
schnitt die Wechsel zu laufen hatten, und aul welche Fristen die Lom-
barddarlehne gewihrt wurden. Beispielsweise waren die Fristen der
Lombarddarlehne 1856 linger wie 1855, woher der Ertrag aus diesem
Gieschiftszweige auch bedeutend grosser war, was nicht allein dem
hohern Zinsfusse zuzumessen. Jedenfalls aber geniigen die Zahlen voll-
kommen, um ein relativ richtiges Bild von der Geschiltsausdehnung der
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Preussischen Bank zu gewiihven.  Seit dem Jahre 1851 hat il Woeh-
selgeschiift in cinem wahrhaft colossalen Massstalie zugenommen, il
zwar in einem jihrlich wachsenden Verhiltuiss, wie dies aus einer Ver-
gleichung der Zahlen hervorgeht, welche die procentweise Vermelirang
der Summen discontivter und angekaufter Weehsel, das Jahr 1849 zu
Grunde gelegt, anzeigen.  Nun ist allerdings wohl ein Theil dieser Ge-
schiiftsvermelrung aul die neuhinzugekommenen Agenturen und Com-
manditen in verschiedenen preussischen Stidlen zu rechnen, wiewoll
die wichtigsten Plitze schon linger mit Bankcomptoiren verselien gewe-
sen sind.  Auch ist nicht zu lingnen, dass gerade in den letzten 6 Jah-
ren ein beispielloser Aufschwung des Handels und Verkehrs, der Industrie
und des Gewerbswesens nothwendiger Weise auch eine entsprechende
Vermehrung des Wechselgeschiifts mit sich filiwren musste. Auch die
Ausdelmung  der Wechselfihigkeit aufl alle Stinde und Berulsclassen
muss diesem Geschiftszweige in Preussen einen Aufschwung gegeben
haben. [Indessen datirt diese Periode eines blilienden Verkehrs doch
schon seit 6—7 Jahven.  In den Jahren 1851-—54 sahen wir ebenfalls
bereits eine recht ansehnliche Zunahme der Wechselumsitze. Gegen
1849 stellt sich die Gesammtsumme 1851—54 aul resp. 122. 160. 238.
© 267, Diese Zunahme ist schon so bedeutend, dass wir uns freuen miiss-
ten, wenn sie ganz der natirlichen Entwicklung des Handels und der
Gewerbthitigkeit in dieser Zeit entspricht. Dass dieselben in noch
hedeutenderem Grade sich empor geschwungen hitten, mochte wohl
kaum anzunehmen sein. Indessen die allerstirkste Zunahme des Wech-
selumsatzes fallt auf die beiden jingsten Jahre, und zwar nicht nur die
absolute, sondern selbst die relative, obwohl jedem Zuwachs jetzt schon
eine viel bedeutendere Summe anfangs gegeniiber steht. Das oben an-
gegebene Zahlenverhiltniss zeigt [ 1855 und 1856 eine Vermehrung
von 368 und 512 Proc. gegen 1849. Diese ganz ausser allem Verhill-
niss stehende Zunahme der Wechselumsitze evklirt sich aber vollkom-
men, wenn man die Tendenz zur Speculation in Betracht zieht, welche
in einem Theile dieses zweijilirigen Zeitraums herrschte und theils im
Inlande, theils im Auslande an den verschiedenartigsten Unternehmun-
gen sich betheiligte, wobei dann auch auf die Zunahme der Einfuhr von
Rohstoffen , um diese neuen Anstalten einrichten zu kénnen, Ricksicht
genommen werden muss, indem zur Bezahlung derselben Geld aus der
Bank gezogen wurde, Daneben ist allerdings auch der Mitte 1855 ein-
tretende Umschwung in” der Handelshilanz nicht zu vergessen, welcher
die natiliche Folge des Mangels an zn exportivendem Getreide war.
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Diesen hatte die Missernte des Jahres 1855 veranlasst.  Die Anspriiche
an die Banken hiuften sich natiilich in Folge davon.

Ehe ich anf die Massregeln der Bauk von Preussen eingelie, sei es
erlaubt, einen Augenblick auf einen andern Punct der obigen Tabellen
zu blicken, nemlich die durchsehnittliche Grosse der Wechsel, Im gan-
zen zeigl dieselbe fiir alle zusammen in den einzeluen Jahren keine he-
deutende Abweichung,  Der Betrag eines discontivten Wecehsels nalm
erst elwas ab und ist 1856 etwas grosser als 1851, dasselbe gill von den
Rimessen aul’s Inland.  Bedeutend kleiner wurden die Rimessen auf’s
Ausland im Durchschnitt.  Der naturgemiisse Weg wire wohl, dass die
Wechsel von Jahr zu Jabr grissere Summen umflassten, d. h. dass der
kleine Handel und Verkehr oder der Detailhandel theilweise vom Gross-
handel ersetzt wirde, und mit fortschreitender Entwicklung des Woll-
stands und Vermogens der gesammte Handel mehr diesen Detailgesclhill-
character verlire. Der Durchschnittshedarf eines Wechsels wire nach
Obigem ¢, 300 Thir. Iech besitze kein weiteres Material, um die Wechsel
nach der Grosse zu classifieiren.  Wie ich oben angegeben habe, be-
rechnet Newsarcn in England den Durchschnittshetrag eines kleinen
Wechsels, gezogen vom Detaillisten auf den Consumenten auf 22 £, den
wittleren, zwischen Detaillisten und Grossisten auf 127 £ und den gros-
sen, zwischen Grossisten, Fabrikanten u. s. w. aul 1056 £, oder resy.
aul ¢. 150 Thlr,, 850 Thir., 7050 Thlr, Der mittlere Weehsel kommit
also etwa dem durchschnittlichen Betrag des Weehsels, wie er durch die
Preuss. Bank geht, gleich.  Wenn iibrigens dieser deutsche Wechselver-
kehr noch sehr den Detailcharacter an sich hat, so noch mehr der fran-
zosische.  Hier betrug Mitte der vierziger Jahre der Durchschnittshetrag
eines von der Bank von Frankreich in Paris discontivten Weehsels nur
¢. 350 Thlr. und bei den Zweighanken 525 Thir., Summen, welche An-
fang der 50er Jahre sogar auf resp. 270 und 450 Thir. herabgegangen
waren, ein Umstand, welcher daraul hinzuweisen scheint, dass die leichte
Creditgewdhrung der Bank auch die Mittelclassen mehr in den Wechsel-
verkehr zog.!

- lm Anfang des Jahres 1855 fiillte sich unter dem Einflusse giinstiger
Wechseleurse der Baarhestaud der Preussischen Bank stavk an. Gleich-
zeitig nahmen die Wechselbestinde, welche in den letzien Monaten des
Jahres 1854 sich ziemlich bedeutend vermehrt hatten, wieder ab.  Ende

1 Ygl. die Berechnungen von Newsaxcu, Tooke VI 52, 72
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April erreichte der Baarfonds der Bank den hichsten in der Geschichte
der Bank bekannten Stand. Damals war:
Baar. Portef. Curs auf Hamburg. Amsterdam.
k. 2M k. 2M.

31. Dec. 1854, 20275 24,833 14891, 14T%,6. 1390,  188'0.
30. Apr. 1855, 30,197 21,861  1487,%,  148%,Y, 13991y 138749,

Die Curse mit Hamburg, welche seit einer Reihe von Jahren zu Un-
gunsten Preussens in mehr oder weniger starkem Grade standen, inder-
ten sich in der zweiten Hilfte des Jahres 1854 mehr zu Gunsten Preus-
sens und noch mehr in der ersten Hilfte 1855. Die Griinde davon waren
vornemlich eine ungewdhnlich starke Manufacten- und Fabricatenaus-
fuhr Deutschlands, besonders fiir den transatlantischen Markt im J. 1854 ;
eine starke Reaction hiergegen, sowie die Nothwendigkeit, die erschopf-
ten Waarenlager, welche im Steuerverein vor dessen Anschluss an den
Zollverein vollgespeichert waren, wieder zu [illen, bewirkten dann zu
einem guten Theile den spitern Umschwung der Wechselcurse im Som-
mer 1855 mit.!  Vou Juni dieses Jahres an begann eine langsame Aen-
derung der Wechselcurse mehr zu Ungunsten Preussens. Ganz entschie-
den zeigte sich dies aber erst im Juli. Von da an stiegen die Curse
rascher und tberschritten Ende Oct. fir Amsterdam, Anfang Nov. fiir
Hamburg das Pari. Dies betrigt fiir jenen Platz p. 250 fl. 141 Thir.
12 Sgr. 6 Pf., fir Hamburg 151 Thir. 10 Sgr. 31/, Pf. p. 300 M. B.
Unter diesem Einflusse sank der Baarfonds ausserordentlich rasch, wie
folgende Uebersicht zeigt:

Hamburg. s Amsterd. - London. Gold. Lsdor.
Baarf. Portef. k. 115 k. 1; 3 Mon. in Berlin.
Ende Apr. 30,197 21,864 1487355 14680 13081 1387sBs  6,17Ya,0y  108743,Vse
, Juni 23,735 30,183 149,1488) 1481/ 148 5 18834,y 6,1TVg,7s  1085/39,10711)y9
. Aug. 26,384 27,588 149758 14914 14075y 140,18934  6,18,1784  108130.

» Sept. 24,319 31,515 1508440y  14074,149 141191/, 140588  6,18583/s 1093/4,1083)4
»w Oct. 20,107 34,455 1515/y,3s  15018,1497s 1481j9,1y 1425/,8/s  6,1954,8%  10011/39.5
» Nov. 18,484 34,061 152,1513)4 150%g,l/s  1427ge. 1417mG.  6,201/s,1975 110,1001/g
s Dee. 15,539 86,816 15186, 149786, 1431g6. 1421g06. 6,1983. 6.

— 14,6584.14,952

! Der Berliner Curs 2 Mon. Dato stand in Hamburg im Durchschnitt das J. 1850:
1529/,4, 1851 1527/, 1852 1531/, 18563 15315/,4, 1854 1. Sem. 152'/;5, 2. 8. 1515/,
ganze J. 15111y, 1855 1. Sem, 15015, 2. Sem. 1521/, Jahr 151%/;, Das Pari hier-
fiir, bei Annahme von '/3 Pr. Dise. p. Ann., ist 152%/,,,. Vgl Tab. Uebers. d. Ham b.
Hand. f 1855. 8. 152. Wenn man nach diesen Tabellen so gut wie es geht den Ver-
kehr mit dem Zollvereine ausscheidet, so belief sich in 1000 B. M. (3 Nullen fehlen)
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Dié Depositen hatten in dieser Zeit um 1 Mill., die ,Giroconten und
iibrigen Guthaben* um 31/, abgenommen, die Lombarddarlehne sich am
11/ Mill. vermehrt. Demungeachtet der Baarfonds Ende October bereits
um 10 Mill. ab- und das Portefeuille um 121/, Mill. zugenommen hatte,
und die Wechseleurse bereits betvichtlich {iber Pari standen, behielt
doch die Bank den niedrigen Disconto von 4 Proc. fiir Wechsel bis zum
7. Nov. bei.  Auch hier erhéhte sie ihm nur um 1/; Proc., und erst der
fortdanernde Abfluss des Silbers, fiir das sich gerade damals eine stei-
gende Frage in London fiir Asien geltend machte, veranlasste am 7. Jan.
1856 die Erhohung aul 5 Proc., also 1 Proc. unter dem Satz, welchen
die Banken von England und Frankreich schon seit Mitte October ange-
nommen hatten. Auch in Hamburg hielt sich der Disconto bereits linger
anhaltend hoch, so dass er z. B. im Durchschnitl des ganzen zweiten
Semesters 1855 5 Proc. betrug, aber zeitweilig schon auf 63/, Proc. ge-
stiegen war. Deshalb muss man die Discontoerhthung der Bank im
Nov. zn spat und zu niedrig nennen. Die Kaufbefihigung des Marktes
wurde iiber Gebiilr gesteigert und mancherlei Papiere von Actienunter-
nehmungen, welche damals gegrindet wurden, konnten noch mit hin-
linglich zum Speculiren anregenden Agio untergebracht werden.!

So haben wir bereits in dieser Periode eine durch allzuleichte Ac-
commodation einer grossen alleinherrschenden Bank nicht gehirig in
Schranken gehaltene Speculation, die Unternehmung vieler Capitalabsor-
hirender Anstalten, eine bedeutende Baargeldausfuhr, veranlasst dureh
eine ungiinstige Handelshilanz, welche die sehr hohen Wechselcurse an-
zeigen. Dies war der Stand der Dinge, als hier die Friedensaussichten

1853. 1854, 1865,

Ausfuhr nach Hamburg 128,026 164,655 136,676
Einfuhr von Hamburg 139,371 163,472 196,094
Ausfuhr — 11,345 + 1,183 — 39418

Vgl. ein Referat iiber diese ausgezeichneten Tabellen von mir in d. Gétt. Gel. Anz. 1856.
8. 2019.

! Es ist bei den obigen Angaben nicht auf den Notenumlauf Riicksicht genommen,
dieser schwankte seit Jahren kaum und bewegte sich nur zwischen 191/, und 20!/, Mill.
Die Discontosiitze der Preuss. Bank in den letzten beiden Jahren waren:

1855. 7. Nov. fiir Wechsel von 4 auf 4!/; Proc., fiir Lombard von 5 auf 5/, Proc.

1856. 7. Jan. ET) 29 41/2 2 5 » 2 3 51/2 ” 6 "
" Anl' Mai 1] ” 5 1] 4 ” " ” ) i) 5 L]
” 3. Se'pt ” e » 5 ” ” ” ” 6 "
2, 22, ” " ” {? » 6 1] EH) EERRT] » o ”

1857, 9. Miirz » " P » 5 EH] 2 » n »nn ”
" 18. August 1 5 2 ” 5‘[‘) "

» SEPtﬁmhﬂr » ” 51/! ” 6 ”
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bekaunt wurden.  Das Vertauen, welehes diese erwecklen, liess bald
die Papiercurse steigen und die Speculation sich mit fvisechem Muthe an
das In-die-Hobe-Treiben der Papiere und an die Grimdung neuer Actien-
oder Commanditgesellschaften wachen.  Der Baarfonds der Bank nahm
in den ersten Monaten des Jalres 1856 wieder zu, Indessen blieben
die auslindischien Weeliseleurse fortwihrend sehr ungiinstig, und wurden
es zum Theil noch mehr. Unter der momentanen Erleichterung des
Geldmarktes, wodurch der Borsendisconto sank, nalun auch der Wechsel-
bestand der Bank wieder ah.  Von Ende Dee. bis Ende April vermehrte
sich der Baarbestand um 24/, Mill., verminderten sich die Wechsel um
54/, und die Lombarddarlehne um 21/, Mill.  Demungeachtet war der
Baarfonds noch keineswegs wieder sonderlich hoch, und das Portefeuille
wmlasste immer noch grossere Summen, als sie vor dem Sommer 1855
je vorgekommen waren.

Gerade um diese Zeit ging mit der Bank eine sehe wichtige Ver-
nderung vor. Ihr bereits erwihnter Vertrag mit der Staatsregierung
vom 28, Januar 1856 erhielt die konigl. Bestitigung am 7. Mai, und
trat alsbald ins Leben. Es ist hier nicht der Ort iiber diesen Vertrag ein
cingehendes Urtheil zu fillen. Die Opfer, welche der Bank durch ihn
auferlegt wurden, waren allerdings nicht unerheblich. Indessen erlangte
sie auch sehr wesentliche Vortheile, ward namentlich ihre grossen Effec-
tenbestinde, ein Uebel, an welchem sie seit Jahren laborirt hatte, zum
Nennwerthe los,! und bhekam die Erlaubniss einer uubeschrinklen No-
lenausgabe, mit der einzigen Bedingung, stets ein Drittheil in baarem
Gelde oder Silberbarren, zwei Drittheile in discontivte n? Wechseln [ir
den Belrag der emittirten Noten vorrithig zu haben. Die onerose Be-
dingung war die Einlosung von 15 Mill. des preuss. Staatspapiergeldes.
Fiw die Hille hierbei wurde recht eigentlich das Privilegium der unbe-
schrinkten Notenausgabe gewihrl.? Gewiss war die Verminderung die-

! Diese Effectenbestinde hatten am 31. Dec. 1855 ecinen Nennwerth von 9400000
Thlrn., darunter Staatsschuldscheine 6254400, deren Curswerth zum damaligen Curse
von ¢, 86 HB3TET84 gewesen wire; der Curswerth der iibrigen meist aus Cur- und Neu-
miirkischen Schuldverschreibungen und einigen Fisenbahnpriorititsobligationen be-
stehenden Effecten mochte damals auf etwa 2683000 Thlr. anzuschlagen sein; also zu-
sammen ¢. 8067000 Thlr., Gewinn der Bank 17/, Mill.

? Ob hierunter nur die gewdhnlich so genannten Wechselbestinde begriffen sein
sollen, scheint ungewiss, aber kaum glaublich, da diese discontirten Wechsel schwerlich
#/5 der Noten decken konnten.

# ,,Die Ausdehnung ihres unbeschriinkten Notenprivilegs ist der Preuss, Bank erst
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ses Papiergeldes an sich sehr witnschenswerth, denn selbst einlisbares
Papiergeld und von ecinem so trefflich verwalteten Staate wie l'ru_-ussun_‘
ausgegebenes hat in seinem Wesen Eigenschalten , welche es unbedingt
hinter Bankunoten cines soliden Instituts stellen.  leh habe hiervon be-
reits frihier gesprochen.  Eine andere Frage ist die iiber die Zweck-
missigkeit der Modalititen des Vertrags. Nur zn oft war es ein gefihr-
liches Ding fiiv cine Nationalhank, zum Zwecke der Einlosung des
Staatspapiergeldes zu dienen.  Indessen mag man iber dies Alles ver-
schiedener Ansicht sein.  Nur eines scheint von besonderer Wichligkeit,
die Vornahme der Massregel gerade um jene Zeit. Die Bank bekam
die Verpflichtung auferlegt, monatlich mindestens 750000 Thlr. Cassen-
anweisungen an die Staatscasse abzuliefern, und damit sofort einen
Monat nach Publication des Vertrages zu beginnen. Sodann begann
ebenfalls zur nemlichen Zeit die Ueberantwortung der angegebenen Effec-
tenbestinde an die Regierung, wofiir die Bank im Ganzen 7802000 Thir,
Baar und 1598000 Thir. in 41/, Proc. Staatsschuldverschreibungen em-
plangen sollte.  Hiervon sollten in ununterbrochenen monatlichen Raten
mindestens 415000 Thir. Baav und 85000 Thlr. in Staals - Papieren
der Bauk geliefert werden: einen hioheren Belrag zu geben, behielt sich
die Regierung vor.  Dass gleich anfangs von diesem Vorbehalt Gebrauch
gemacht wurde, darauf scheint die starke Abnahme des Postens , Staats-
papiere, verschiedene Forderungen und Activa®* von Ende Mai bis Ende
Juni hinzuweisen.  Von 10682000 Thir. sank er auf 5446000 Thir.!
Auf diese Weise hiulten sich die disponiblen Fonds der Bank gerade im
Mai und Juni in beschwerlicher Weise an. Gleichzeitig waren die Be-
dingungen des Vertrags, welche der Bank die monatlichen Zahlungen an
die Staatscasse aulerlegten, zu erfillen. Nichts war daher natirlicher,
als dass die Bank sofort sich durch gehdrige Ausnutzung ihres neuen
Privilegs schadlos zu halten suchte, und demgemiiss ihre Notencirculation
sehr rasch und stark ausdehnte.

Aul diese Weise musste die Preuss. Bank gerade um die Zeil, wo
die Speculation die grosste Neigung hatle, sich in Schwindeleien einzu-
lassen, also das Stadinm, das wir oben als drittes der Speculation le-
zeichneten, zu betreten, als starker Concurrent in der Davlehensgewihrung

dann bewilligt worden, als es durch ihre mit erhoblichen Opfern verbundene
Mitwirkung moglich wurde, das umlaufende Staatspapiergeld um 15 Mill. Thaler
gleichzeitig zu vermindern.” Preuss. Hand.-Arch. a. a. 0. 1857 N. 20, 8. 547.

! Vgl. die Bestimmungen des Vertrags, Preuss, St.-Anz, 1856 N. 111 (14. Mai).
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oder auf dem Discontomarkte auftreten. Veranlasst ward sie dazu durch
die in dem Vertrage iithernommenen Bedingungen, also durch ihre Ver-
bindung mit der Staatsregierung. In den Stand gesetzt aber wurde sie
dazu durch die Privilegien, welche sie als alleinherrschende grosse Qua-
sistaatshank genoss. Es ist immer wieder die alte Geschichte. Die Bank
setzte denn auch sofort Anfang Mai den Disconto fiir Wechsel von 5 Pr.
aufl 4 Proe., sowie fiir Lombarddarlehne von 6 auf 5 Proc. herab. Aller-
dings konnte sie sich darauf berufen, dass unter dem Einflusse eines
gegenwarlig niedrigeren Zinsfusses an der Birse und an andern Platzen, —
nur in dem nahen Hamburg, lir Berlin gerade dem wichtigsten Platze,
stand der Disconto ansehnlich hoher — ihre Wechsel und Lombard im
Lauf der letzten Monate abgenommen hatten, aber wie bereits bemerkt
stand wenigstens das Portefenille immer noch ausnehmend hoch, und
hatte trotz des hahern Disconto’s der Bank im April nur um 1/, Mill. ab-
genommen. Kine grosse Menge Unternehmungen aller Art lasteten aber
mit ihren Ansprichen auf dem preussischen Capitalmarkte. Die Re-
gierung glaubte sich veranlasst zu sehen, gegen verschiedenerlei Geschifte
in den fremden Spielpapieren einschreiten zu miissen. Die Speculations-
lust war so rege, dass noch bestindig neue Unternehmungen gegrindet
wurden. Bei dem bestehenden und nothwendig von Monat zu Monal
sich mehr geltend machenden Capitalmangel, mussten die Unternehmer
darauf rechnen, die Papiere durch die Kaufbefihigung zu halten, welche
sie sich mittelst Credits verschaffen konnten, denn unterbringen die Pa-
piere im Lande, das vermochten sie nicht. Die Wechselcurse sliegen
gerade um jene Zeit fortwihrend und standen so ungiinstig, wie seit
Jahren nicht. Ausser den bereits erwihnten Ursachen iibten davauf jelzt
der ginzliche Ausfall des Getreideexports und die steigende Frage nach
Silber fiir den asiatischen Markt einen grossen Einfluss.!

! Folgende Angabe iiber die Bewegung des zollvereinslindischen Getreidehandels
wird auf manche Verhiltnisse Licht werfen. Es war in je 1000 Scheffeln

Einfuhr, 1852. 1853, 1854 1850, 1856,

. Weizen u. Spelz. 2,192 737 1953 2436 2,526
Roggen 4179 2290 3,204 4,562 5,038

. Gerste 328 310 764 1,061 948

. Hafer, Buchweizen 259 402 1215 1,657 1,664
. Bohnen, Erbs. u. s, w. 188 087 247 267 394

7,146 3826 7383 9,963 10,570

D o D
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Die Massregeln der Bank waren denn auch sofort vom gewiinschten
Erfolge begleitet. Im Monat Juni allein stieg das Portefeuille um mehr
als 10 Mill. Thir.! So bedeutend war in fritheren Jahren die Vermeh-
rang im Juni noch nie gewesen, trotz des Bedirfuisses fiir die Wollmirkte.
Daneben begann von Ende Mai ab der Baarbestand rasch und erheblich
abzunehmen. Bekanntlich erhielt die Bank von der Regierung monatlich
415000 Thir. Baar und wenn wir die starke Abnahme der Effectenbe-
stinde der Bank um iber 5 Mill. Thir. auf eine sofortige Uebertragung
an die Bank zu grosseren Betrigen, als sie contractlich iibernehmen
musste , setzen diirfen, so musste der Bank allein hierdureh an 4 Mill.
Thir. Baar zugeflossen sein. Da gerade damals der Curs der Staatsschuld-
scheine besonders giinstig [ir den Verkaul war, so musste die Ueher-
nahme dieses Effects gerade damals besonders zweckmissig erscheinen.
Die Lage der Bank war folgende in 1000ten Thlr.

Ausfuhr. 1852. 18563. 1854. 1855,
Weizen u. Spelz. 5,910 8624 9337 7556
. Roggen 795 840 1,338 1,498
. Gerste 966 601 611 699

. Hafer, Buchweizen 733 925 2,012 2,076
. Bohnen, Erbs. u.s. w. 269 147 573 497

T BT 11,137 13871 12,326

Die Einfulr bezeichnet die gesammte, also nicht nur die ,,verzollt oder als zollfrei in
den freien Verkehr getretenen Mengen. Diese Posten weichen indessen irgend erheh-
lich gar nicht von einander ab. Die Einfuhr von 1856 bezeichnet dagegen nur den
letzten Posten. Die Ausfulrlisten fiir 1856 liegen mir noch nicht vor, indessen ist der
Export notorisch ausserovdentlich viel geringer gewesen wie frither. Z. B. betrug der
Tmport von den preuss. Ostsechiafen im Hafen von London 1856 nur 29,489 Quarters
Weizen, gegen 199,306 im J. 1855. Vgl. Preuss. Gen. Cons. Ber. in Lond. Preuss.
Hand. - Arch. 1857, N. 19. — Die preuss. Ostseehiifen fithrten aus an Getreide und
Hiilsenfriichten in 1000en Scheffeln: 1853: 7,852, 1854: 5,474, 1855: 4,023, 1856
8,665. Vgl Pr.-Hand-Arch. N, 30. Die Ausfuhr seewiirts von Danzig betrug nach
dems J, B. der Aeltesten der Kaufmannschaft in Lasten zu 561/, Sch.

1856. 1855, 1854, 1853,
Weizen 10968 16294 22510 48520
Roggen 1162 1698 1881 1702

Ebendas. N. 16. — Konigsberg cxportirte seewiirts 1856 7419 Last Weizen und
2430 L. Roggen, 1855 8398 und 2803. J. B. w s. w. Ebendas. N. 20. Dabei ist
nicht zu vergessen, dass ein grosser Theil dieser Ausfuhren erst im Spitherbst aus der
neuen Ernte von 1856 Statt fand, in der ersten Hilfte des Jahres die Minderexporte
gegen das Vorjahr noch stirker waren. — TUeber die Silberfrage im Anhang.

O
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Hamburg. Amstord, Lond.
1856,  DBaarfonds. Noten, Portef. Lomb. k. 1. k. 1.

Ende Jan. 15,754 20,186 88,536 9,197 15184  15U85  143% 1431y
5 Febr. 19,060  18,3%8 30,259 8,742 1528  151dp 143y Iy
5 Mirz 18774 20,235 31421 9,518 152 1501y 142% 1411
o April 18367 20511 50,94 8,850 15213 13074 1480y  1421x G285
» Mai o 2LA8s 24,085 34494 5,044 1528y 1507  148lp  142Yg 622
, Juni 20449 95817 44,341 10708 1338%g 1517 L3y L4y G2ny

o Jull 19492 85101 45,244 10049 1581 162 L8ly M4y G

. Aug. 17,921 30,186 47485 10,608 15385 151lg 1438 143y G203y
‘ e ) o . 151 14833 11l g 140 6,161 9
Sept. 10,705 45770 52 825

) e FT0U BRROS, Sy B (1.-',:: 150y 1481y 142 6,18

Trotz der erwihnten Baarsummen, welche vermuthlich in die Bank
geflossen sein werden, also eine starke Abnalune des Baarhestands
und eine fiber alle Verhdllnisse gehende Vermehrung der Vorschiisse!
In kaum zwei Monaten nach dem Eintritt des Vertrages vermehrten sich
die Wechselbestinde um fast 14, die Lombarddarlehne um 2!/; Mill., und
innerhalb D Monaten jene um 221/, diese um 31/, Mill., zusammen um
25—26 Mill. Um gerade soviel stieg die Notencirculation. Natiirlich
dass auf diese Weise die Speculation Nahrang genug fand, um noch cine
Weile die Curse zu halten. Denn nur dies land nach dem Mai hier in
Berlin, wie in Paris statt, Flauleit stellte sich allmilig ein. Das Steigen
der Papiere warde langsamer, hirte auf, ein allmiliges Sinken begann.
Stets pllegt in einem solchen Zustande des beginnenden Druckes, wo
aber durch kiinstliche Mittel das drohende Uebel noch zuriickgehalten
wird, kleineren Ursachen eine bedeutungsvolle Wirkung zugeschrieben zu
werden.  Man will den eigentlichen Gruud nicht sehen und schiebt des-
halb der geringsten beunruhigenden Thatsache die Schuld der Flauheit
oder Baisse zu. - Die Borsen verlieren ihre Selbststindigkeil, jede Baisse
der einen reagirt aul die andere, und diese Wirkung wird dann wieder
zur Ursache einer weitern Baisse auf der ersten Borse. So dauerte der
schwiile Zustand bis Anfang Sept.  Hier musste man schon allgemeiner
das Uebel und seinen eigentlichen Grund zugestehen. Namentlich [ir
Bank- und Creditactien war die Blitthezeit vorbei. Statl des Report-
hildet sich ein D eportgeschift aus, d. h. man konnte billiger auf Zeit
kaulen als Cassakiufe ausfihren. Stehend wird damals die Klage iiber
den Silberabfluss, die Silberklemme. Auch dies war nur wieder ein
Versuch, das Uebel in elwas anderm zu suchen, als worin es augenschein-
lich lag. Das alfliessende Silber wurde vollkommen durch die Ver-
mehrung der Banknoten ersetzt, und zwar leistele darvin gevade damals
die Preuss. Bank jedenfalls bedeutend viel mehr als die simmtlichen

! Curse vom 30. Sept. u. 4. Oct.
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iltern und neueren deutschen Banken zusammen genommen., Wiirde

eine Verminderung der eigentlichen Umlaufsmittel eingelrelen sein, so

miisste sich die Beschwerde in etwas ganz anderem gezeiglt haben. Was

_ Noth that, wonach das allgemeine Verlangen ging, das war nicht Geld

als Umlaufsmittel, sondern Geld als Capital. Und wenn auch nur

Banknoten zu erhalten gewesen wiren, diese hitlen ganz die nemlichen

Dienste leisten konnen, wie die besten Silbermiinzen. Freilich warde

doch von den Birsen her behauptet, an Papiergeld und Noten sei kein

Mangel, nur an Silbergeld. Da die Banken aber kein Capital zu schaffen

verméigen und deshalb damals, um die Einlosbarkeit ihrer Noten auf-

recht zu erhalten, keine weilere Ausdehnung ihrer Notencirculalion ris-
kiren durften, ja, wegen der Anspriiche auf ilve Baarbestinde die gegen-

wiirlige Noteucirculation noch einschriinken mussten, so entstand die Ca-
pitalklemme. Wirden die Banken uneinlisbare Noten haben emittiven

diirfen, also Papiergeld statt Banknoten, so hitten sie freilich Capital

schaffen konnen, aber diese Noten, als Umlaufsmittel in Cireulation kom-
mend, hitten die Tendenz gehabt, sich im Werthe durch ilre wachsende
Menge zu vermindern, nachdem sie vorher durch Aufhiren der Einlos-

barkeit deprecirt worden wiren. Die Capitalvermehrung der Banken

wiirde dann auf Kosten der Geldbesitzer geschehen sein. Da die Banken
selbst nur Credit empfingen, so konnten sie nur Credit gewihren. Die
Gelahr, dass ihnen der Credit selbst beschrinkt werde, zwang sie, ihrer-
seits den Credit einzuschrinken, und daher die Klagen.  Nicht Geld,

sondern Capital fehlte,

Die starke Vermehrung der Banknoten der Preuss. Bank ist nicht/
das, was ihr im vorigen Sommer zur Last fillt. Nur insofern ist gegen
diese Notenvermehrung etwas einzuwenden, als dadurch die Silberaus-
lulir wesentlich erleichtert, ja direct befordert worden ist. Allerdings
war damals der Minzvertrag noch nicht geschlossen, aber wenn die
preuss. Regierung sich gegen die kleinen deutschen Banken wendet,
deren Noten die Festhaltung der Silberwihrung gefihrdeten, so ist jeden-
falls in dieser Beziehung gegen die Preuss. Bank der Hauptvorwurf zu
erheben, denn deren Notenvermehrung binnen wenigen Monaten ist so
gross, wie die simmtlicher iibrigen deutschen Banken wahrend mehrerer
Jahre zusammengenommen, ja noch grosser. Allerdings trat ein Theil
der neuen Banknoten der Preuss. Bank nur an Stelle der Cassenanwei-
sungen, verdringte also nicht Silber, sondern Papiergeld. Allein nach
der vertragsmissigen Tilgung wiirden in den finf Monaten, in welchen
die Noten sich um 25 Mill. vermehrten, nur 33/, Mill, Cassenanweisungen
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aus dem Verkehr gezogen sein. Auch hatte die Bank Ende April 1955000,
Ende Sept. nur 704000 Thir. dieses Papiergeldes in Cassa. Fiir uns
kommt es nur aul die Credilgewilirung der Bank mittelst der Notencir-
culationsausdehnung an, und hier haben wir nicht einmal jene Summe
der eingezogenen Cassenanweisungen abzurechnen.

Die grosse Kaufhefahigung, welche die Bank im vorigen Sommer zu
den niedrigen Sitzen von D und grosstentheils 4 Proc. gab, stand mit
der Lage des Capitalmarktes Preussens, Deutschlands, Europas iiber-
haupt in keinem Verhiltniss. Dadurch wurde der Disconto in seinem
natiirlichen aufsteigenden Laufe gehemmt. Direct driickte ihn die Bank
dureh ibre grossen Discontirungen herab, mil welchen sie gegen andere
Capitalisten in Concurrenz trat. Indirect hiell sie ihn niedrig, durch
ihren grossen moralischen Einfluss aul den Capitalmarkt, durch das Be-
wusstsein der Capitalisten, dass sie, die Preuss. Bank, zu so niedrigem
Satze discontire. Sie hat hier ganz die Stellung einer grossen Markthe-
herrschenden Bank eingenommen.

VIIL. Der Disconto der Pariser und Londoner Bank war in diesem gau-
zen Zeitraume hoher, Der erstere wurde im Sommer auf 5 Proc., der
letztere im Juni auf 5, seit Ende Juni wenigstens auf 41/, Proc. gehalten.
Zwar hielt sich der Disconto kleiner deutscher Banken zum Theil eben-
falls auf dem Satze der Preuss. Bank, zum Theil war er noch niedriger,
und in Folge davon hielt sich auch der Birsendisconto an diesen Pliitzen
niedrig.  Der Disconto der Fraukfurter Bank betrug im Laufe des Som-
mers ebenfalls nur 4 Proc.  Aber bei ilren so viel beschrinkteren Mit-
teln konnten diese Banken so grossen Einfluss nicht ausiiben, und, so
weil man es verfolgen kaun, haben sie auch factisch ihre Gewilhrang von
Kaufbefihigung nicht so stark vermehrt, als es ihnen wohl vorgeworfen
worden ist, namentlich thaten sie es nicht irgend wie in einer den Ver-
hiltnissen der Preussischen Bank entsprechenden Weise. Im Anhange
werden einige Mittheilungen hieriiber folgen.!

In Hamburg und Bremen, unsern beiden ersten Handelsplitzen, von
welchen ersteres sogar den Rang des ersten Continenlalhandelsplatzes
einnimmt, sehen wir den Disconto im Laufe des ganzen vorigen Jabres
eine andere Bahn folgen, wie in Berlin. Beide Plitze haben eine voll-
kommen selbstindige Stellung als Capitalmarkte. An heiden fehlte eine
dominirende Bank, welche den Namen eines Regulators des Geldmarkles
hitte beanspruchen konnen. In Hamburg wurden erst im August und

1 Vel Anhang Nr. IV, E.
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zwar zwei Banken auf einmal gegriindet. In Bremen entstand einige
Monate frither eine Bank, welche im August ilive Geschifte erdilnete nnd
die alte Discontocasse in sich aufgehen liess. Die Bremer und die zuerst
gegriindete Hamburger Bank, die | Vereinshank,* waren reine Disconto-
hanken.  Die andere Ilamburger Bank, die ,,Norddeutsche* steckte sich
zwar ein weiteres Ziel nach Art der Creditinstitute, helasste sich aber in
der Folge thatsichlich auch vornemlich mit dem Discontiren von Wech-
seln, In den ersten acht Monaten des Jahres wurde also der Disconto
anf beiden Plitzen wesentlich von der Concurrenz der Privaldisconteurs
Lestimmt, wozu in Bremen das Discontogeschilt der erwihnten Casse
kam. An diesem Platze hielt sich der Discont von Anfang des Jahres
his etwa den 8. Mirz auf 5 Proc., sank dann auf 4!/5, min indessen he-
reits in den letzten Tagen dieses Monats wieder aul 5 und nach Mitte
April auf 5/, Proc. zu steigen.  So blieh er bis Mitte Mai, wo er stufen-
weise bis Ende des Monats auf 4 Proc. sank. Bereits Ende Juni stieg
er aber wieder rasch aul 5 und schon Mitte Juli aul 51/, Proc., behaup-
tete diese Hohe und stieg Mitte Sept. auf 6, und blieh so bis Ende Nov.
Hier ist die wichtige Erscheimimg. dass der Disconto bereits im Juni
steigt, nachdem er voriibergehend in Folge des nen erwachten Vertrauens
und des Einflusses der fremden Birvsenpliitze eine Zeitlang niedrig gewe-
sen.  Das chavacteristische Kennzeichen cines gedriickten Gullllndikh‘s
haben wir hier also hereits 21/,—3 Monate frither wie im Innern Dentscli-
lands, wo die Speculation noch immer den leicht zu erlangenden Credit
der michligen Centralbank fand.

Ein ganz hesonders intercssantes Bild gewibrt aber die Bewegung
des Hambarger Disconto’s, sowohl wegen der Eigenthiimlichkeit dieses
Geldmarktes als wegen der grossen Bedeutuny desselben. Eine Be-
sprechung des Hamburger Disconto kann fast zu einer eigenen kleinen
Monographie anwachsen. Ich muss mich hier ganz kurz auf die Haupl-
puncte beschriinken. Die Eigenthiimlichkeit des Hamburger Disconto’s
war wenigstens bis jetzt cine dreifache. Einmal schwankte der Disconto
in ganz kurzen Zeitriumen im Vergleiche zu andern Plitzen ausserordent-
lich hiutig, sodann schwankte er auch in kurzer Zeit sehr stark, und
drittens sank er mitunter auf lingere Zeit sehr nicdrig, so dass lange
Jalire hindurch Hamburg sich von allen Hauptplitzen des niedrigsten
Zinstusses nach dem Jahiresdurehschuitt viithimen kann, wilheend er dafiir
momentan sehr hoch gestiegen ist. Die Grimde lir diese Erscheinungen sind
verschiedener Art. Der wichtigste, um die starken und hiuligen Schwan-
kungen zu erkliven. ist wobl der, dass in Hamburg eine markiheherrsehende

A, Waaser, Lehre vou den Banken. 1%
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Bank fehlt. Die Discontosiitze einer solchen missen nothwendig mehr
vder weniger massgebend fiir den Birsendisconto sein.  Wenn die Bank
als Concurrent im Discontogeschifte auftritt, so muss sie allerdings eben-
falls ofters ihre Discontosilze verindern, und das heftigere Schwanken
des Banksatzes der Bank von England z. B. in der Periode 1844—47
rithrte davon mit her. Aber immer werden die Aenderungen des Birsen-
disconto’s auch hier wieder, so lange die Bank einen bestimmten Satz
festhalt, einigermassen in Schranken gebalten. Zeitweilig vermag eine
Bank den Disconto ziemlich genau zu leiten, aber nachhaltig ist dies
nicht maoglich.

Dieser Umstand fithrt uns wieder auf die Frage der grossen oder
kleinen Banken, und gerade der in Rede stehende Punct ist von beson-
derer Wichtigkeit. Eine Erdrterung desselben kann sich am besten un-
mittelbar an die Betrachtung der Ursachen des hiufigen und in kurzen
Zeitviumen auffallend starken Schwankens des Hamburger Disconto’s
anschliessen.  Die erste Autoritit aul diesem Gebiete, Sorpeen, fiihrt
fiir die Erscheinung ausser dem bereits erwiihnten Grunde, dass Ham-
burg keine grosse Discontobank besitzt, noch folgende Griinde an. Es
ist die Eigenthiimlichkeit des Hamburger Geschafts, dass die Menge der
zu verdiscontirenden Wechsel zu verschiedenen Zeiten und oft sehr rasch
nacheinander und unvorhergesehen stirker variirt als an andern Handels-
platzen, Bedeutende Summen des zum Discontiren dienenden Capitals,
namentlich Silber, welehes die nordischen Regierungen zur sofortigen
beliebigen Disposition durch Hamburger Hiuser in der Bank halten, oder
welches nur im Silberhandel zeitweilig hier seine Ruhestitte findet
(Hoards der Minenproducte und Handelsbilanzhoards), werden nur ge-
legentlich und zeitweilig zu diesem Zwecke hestimmt, weil sich fiir den
Augenblick keine andere passende Verwendung bietet. Wenn nun plotz-
lich eine starkere Nachfrage nach Geld entsteht und der Disconlo eine
steigende Tendenz hat, so wird ein Theil des sonst zum Discontiren be-
nutzten Bankgeldes aus Aengstlichkeit der Eigenthiimer einstweilen
miissig stehen,  Die Operation der Silberversendungen verminderl das
zum Discontiren verwendete Bankgeld und vermehrt doch gerade gleich-
zeilig die Menge der zu verdiscontirenden Weehsel.! Da die Hamburger
Girobank leider keine Status ihres Baarstandes aus veralteter Geheimniss-
krimerei veroflentlicht, kann die Einwirkung der Grosse des Bankfonds
auf den Disconto nicht genau angegeben werden. Séteeer bemerkt aber

1 StreEER, Mat. 2. a, 0. S, 128,
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ansdricklich, dass man den Einfluss der Grisse des Bankfonds auf den
Disconto hiutig iiberschitzt.  Oft komme bei grossem Bankfonds ein
hoher, bei kleinem ein niedriger Disconto vor, und in kurzer Zeit die
starksten Schwankungen bei unverindertem Baarstand.!

Unsere Bemerkungen im dritten Capitel-iiber die Depositen werden
uns diese verschiedenen Griinde des Discontoschwankens leichit richtiy
verstehen lelren.  Ein grosser Theil des Silbers in der Hamburger
Bank ist nicht zu den Geschiften der Hamburger Waarenkaufleute da-
selbst vorhanden, sondern besteht aus Silber der Bullionhindler, oder
dient auch zor Ausgleichung von Storungen in der Handelsbilanz, Dies
Metall, iher welches die Verfigharkeit den Eigenthiimern jeden Augen-
blick vorhanden bleiben muss, wiirde hei einer grossen Discontobank
theilweise zeitweilig zu Darlehusgewihrung benulzt werden konnen nach
den Iriilber von uns entwickelten Grundsitzen, wonach die Bank unter
der walwscheinlichen Voraussetzung, dass nicht alle ihre Deponenten
gleichzeilig Anspriiche wegen dieser Gelder an sie erheben, davon immer
eine Quote verwenden kann, dere i Grosse auch Lier nach den Auhalts-
puncten bestimmt werden muss, welche ihr die Erfalirung an die Hand
giebt, wenu die Bank auch gerade bei dieser Art Depositen hesonders
vorsichtig wird zu Werke gehen missen.  Der Saldo, welcher einer
solchen Bank demgemiiss zu Gebote stehen wiirde, wiirde nun naticlich
ebenfalls schwanken und stark schwanken.  Aber ein hestimmter Theil
desselben wiirde doch aller Wahrscheinlichkeit nach stets ilhr zur Dispo-
sition bleiben und damit also die Discontirnugslustigen befriedigl werden
kimmen.  Hingegen, wo eine solche Bauk nichit bestehil, welche alle die
einzelnen Depositen der angegebenen Art zusammen nach dem Grond-
salze verwaltel, jedem wahvscheinlich an sie gemachten Anspruche be-
gegnen zu konnen. da werden die einzelnen Eigenthiimer, ebenfalls
simmtlich znsammen genommen, nie regelmissig iber eine gleiche
Suinme der Depositen der angegebenen Art zu verfiigen, d. h. sic weg-
zuleilien wagen diiefen.  Sie werden sie zwar mitunler in dieser Weise
verwenden, wenn aher dann plitzlich ein Gelddruck oder nur eine Be-
firchtung vor einem solchen entsteht, so werden viele der Baargeld-
eigenthiimer die ganze Smume disponibel halten, aus Fureht, sie nichl
disponibel in dem Momente haben zu kinnen, wo es nithig ist. Diese
plotzliche Entziehung cines grossen Theils des zum Discontiven verwen-
deten Capilals muss dann offenbar plitzlich ein um so vermehrtes Steigen

! Ebendas. 8. 127,



276

bewirken, oder ein Steigen des Disconto’s erst hervorrufen, und zwar muss
dieses um deswillen hefliger und stirker sein, weil hier eine grossere
Summe aus dem Discontomarkte genommen wird, als eine Bank dies fir
nithig halten wiirde. Denn in solcher Lage grossere Mengen disponibel
zu halten, wird auch fir sie zur Plicht werden, aber dadurch wird nicht
soviel Capital dem Discontomarkte entzogen, als wenn diese Summen
bei den einzelnen Besitzern zersplittert liegen. Man muss nur bedenken,
dass wir nur in der Gesammisumme wieder ein Organ der Wirthschaft
vor uns haben. Die Vortheile, welche erziell werden, sind die gute
Wirkung der Concentration des Capitals in der Bank, des grosseren
Betriebes.

Ganz ebenso erkliren sich nun auch die hiufigen Schwankangen
des Hamburger Disconto’s aus dem Einzelbetrieh, wonach die Cassen-
vorrithe und Reserven der Kaufleute, welche zeitweilig zum Discontiren
von den Einzeluen verwendet werden, aus Furcht, die ndthige recht-
zeilige Dispositionshefugniss iiber die Summen enthehren zu miissen,
ofters und bei geringen Anlissen aus dem Markte kommen. Hier ist
auch wieder der wohlthitige Einfluss einer Bank klar, welche vermige
ihres concentrivenden, nach den Grundsitzen der erfahrungsmissigen
Waliwscheinlichkeit geleiteten Betriebes hier jedem ihrer Deponenten
versprechen kann, dass er auf Verlangen oder in ganz bestimmter Zeil
sein Depositum wiedererhalten kinne, und doch immer ein ansehnliches
Quantutn der Depositen fiir das Discontiren zu verwenden vermag, weil
factisch jene moglichen Anspriiche nicht alle gleichzeitig an sie gestellt
werden.

Ein weniger hiufiges und in kurzen Perioden geringeres Schwanken
werden daher aller Wahrscheinlichkeit nach die beiden Hamburger Dis-
contohanken bewirken, sobald sie ihren Geschiftskreis mehr und mehr
ansgedelnt haben. Dagegen scheint es mir fiir Hamburg sehr gut zu
sein, dass gerade gleichzeitig zwei Banken hier gegriindet worden sind,
von denen keine als alleinherrschend aul dem Geldmarkte angesehen
werden kann. Dies fithrt uns wieder aul die Hauplfrage dieses Capitels.
Olne Zweifel wiirde eine Bank wieder eine grossere Stetigkeit des Dis-
conto’s bewirken konnen, als wenn die Depositen bei mehreren Banken
vertheilt sind,  Allein der hierdurch erzielte Vortheil erscheint als ein
sehr problematischer. So wiinschenswerth eine grossere Stetigkeit des
Disconto’s, wie des Zinsfusses iiberhaupt wirg, sie liegl ausserhalb des
Bereichs der Moglichkeit. So wenig wir stabile Preise der Waaren
haben kinnen, ebensowenig konnen wir eine Stabilitit des Zinsfusses
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verlangen, Banken sollen nun hier den Vortheil verschaflen, dass der
Disconto nicht bei jeder unbedeutenden Veranlassung grosse Spriinge
mache, sie sollen ihn deshalh zeitweilig leiten und ihm in kurzen
Zeitrinmen eine grossere Gleichmissigkeit geben. Wenn aber z. B.
das Steigen des Disconlo aus dem wirklich im Verbaltniss zu den dispo-
niblen Mitteln wachsenden Capitalbediirfniss hervorgeht, so muss er auch
wirklich steigen, und darcf daran durch die Einwirkung der Banken nicht
gehindert werden. Gerade der Disconto, der Zinsfuss fiir Capitalien im
Handel, muss nun nothwendig an sich lebhafter schwanken, wie der
sonstige Zinsfuss, weil das Bediwfniss nach Capitalien hier rascher wech-
selt. Hiergegen eine Stetigkeit des Disconto’s bewirken zu wollen,
kano nur schidlich sein. Es komml hier hauptsichlich auf diese cine
Seite des Verhiltnisses an, dass nemlich der Disconlo von einer Bank zu
niedrig gehalten werde, denn im umgekehrten Falle concurrirt die Bank
ja nicht.  Angenominen nun, es miisse wegen des vermehrten Capital-
bedirfnisses der Disconto steigen, und er werde durch die Concurrenz
einer Bank kiinstlich niedrig gehalten, dann wird die Neigung, Credit
zu erlangen, stirker sein, als wenn der Disconlo seine natiivliche hihere
Stellung einndhme, denn zu dem muthmasslichen Gewinn, welcher mit
Darlehen gemacht werden konnte, steht der niedrige Disconto nichit im
richtigen Verhiltnisse. Die Folge des niedrigen Satzes ist daher, dass
eine Speculation sich iihermissig entwickelt, und dass dann spiter ein
plotzliches Steigen des Disconlo eintreten muss, welches aber gerade
darum doppelt empfindlich wirkt, weil man an plotzliche und heftige
Schwankungen dessellien unter der Operation von Banken nicht gewilint
ist. Einen solchen massgebenden Einfluss auf den Disconto iberhaupt,
wodurch nachhaltig ein zu niedriger Satz aufrecht erhalten werden
kann, vermag aber nur eine alleinherrschende, zum Regulator des Geld-
marktes ausersehene Bank auszaiiben. Dieser Einfluss ist gerade so
nachtheilig, und wiegt dieser Umstand so schwer, dass er weit melr
in Betracht gezogen werden sollte, als die ihm gegeniberstehenden Vor-
theile eines grosseren, concentrirteren Betriebes bei einer Bank, welche
ich zugestanden habe. Ich glaube im Laufe dieses Buchs genug Bei-
spiele fiir diesen schidlichen Einfluss einer grossen ommipotenten und
wohl gar besonders privilegirten Bank angegeben zu haben, so dass ich
mich dabei nicht linger aufzuhalten brauche. Die moglichste Anniiherung
2n den Disconto der Birse sollte sich jede Bank angelegen sein lassen,
und selbst wenn dadurch die grossere Stabilitit der festen Banksiitze mit
den an sie sich kniipfenden Vortheilen verloren gehen sollte, so ist das
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vielleicht weniger zu heklagen, als wenn die Bank durch die seltneren,
aber um so eingreifenderen Aendernngen ihres Disconto’s den ganzen
Markt in Bewegung setzt. Eine grosse privilegirte Bank sollte iliren
Disconto immer etwas iber dem Borsendisconto fiie beste Wechsel
halten, um duorch ihre Concurrenz nicht noch mehr den Disconto m
storen, als dies unvermeidlich schon durch ihre hlosse Existenz geschieht,
Dass diese Ansicht iibrigens nicht ganz allein steht, beweisen viele Klagen
in den Cityartikeln der Times! und Corvespondenzen des Economist.

Gerade diesen Einfluss der monopolistischen Banken, das nacl-
haltige Herabdriicken des Disconto’s in einer zu der Menge disponibler
Capitalien unverhiltnissmassigen Weise, hebt Coqueriy meiner Meinung
nach richtig und verdienstvoll hervor. Der Gegenbeweis Nasse's, welcher
sich auf Hamburgs Beispiel stiitzt, wo der Disconto zeitweilig und ofi-
mals ganz ausserordentlich tief sinke, ofter und tiefer wie aufl allen an-
dern Ilmulvlsplnlzen,- scheint mir nicht zutreffend , und ich glaube dafi
in dem Gesagten Beweise vorgebracht zu haben. In Hamburg sind locale
Verhiltnisse gerade dafive von vorwiegender Bedeulung, und wie in einem
solchen Platze ohne Banken zeitweilig durch iingstliche Entziehung der
Capitalien aus dem Discontomarkte der Disconto raseh und plitzlich stark
sleigen kann, so kann er auch zeibweilig ofters anl einen so niedrigen
Satz sinken, weil in einem Zustande allgemeinen Vertrauens ungewohn-
lich viele Capitalien Anlegung in Wechseln suchen. Hier handeln die
Eigenthiimer auf ihre eigene Hand. Eine Bapk wiirde, mit fremden Capi-
talien operirend, nicht wagen, plolzlich so grosse Depositenmassen her-
zuleihen. Dass aber selbst nach dem Jahresdurchschuitte der Hamburger
Disconto ungewdhnlich niedrig und selbst unter dem Stande des capital-
reichen Londons lange Jahre hindurch war, erklirt sich ebenfalls aus
den localen Verhiltnissen des Hamburger Geschiftsbetriebs, wie SoTserr
uns auseinandersetzt.?

! Vel z. B. Times v. 1. Dee. 1856,

2 Nasse, n a. 0. 8. 669,

3 S4rneEr 4. a. 0. 8. 129.  Der Humburger Disconto war nach Sérsees's bis
1854 gehenden Berechnungen im Vergleich mit dem Londoner und Amsterdamer

1824 — 30 Hamburg 3'/y Proc. London 3/y Amsterdam 3
1831 — 40 ” 3 i " 374 o 27/a
1841 — 50 e 2y ” s 3% - 8
1851 — 54 AT fi2" is PO 1 A 21/,
1851 — 55 Tl e A o, BTG W 298/

1856 SelbRr L e o 0% » 41/,
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Wir sehen den Hamburger Disconto im Laule des verflossenen
Jahres einen ausserordentlich hohen Stand einnehmen. Namentlich

Nach einem interessanten Aufsatze im Bremer Handelsblatte war in den 496
Tagen der Jahre 1831 —53, incl. der Hamb. Disconto bis 4 Proc. und darunter an 8173
(86,1 Proc.); von 4'/,—T4/, an 1323 Tagen (13,9 Proc.) (Brem. H.-Bl. N. 225 vom
2. Febr. 1836). Fiir das Jahr 1856 stimmen die mir vorliegenden Angaben nicht ginz-
lich iiberein. Ein Aufsatz iiber Hamb. Handel v. 1856 nach offic. Mittheilungen im
Preuss. Handels-Arch. 1857 N. 6 berechnet den Durchschnittssatz auf 6,23 Proe.
in 1856, die Zahl der Veriinderungen auf 126, ein Aufsatz iib. den Disconto der Haupt-
platze Europa’s in 1856 im Brem. Handelsbl 1857 N. 285 berechnet den Disconto
auch auf ¢. 61/, die Zahl der Aenderungen nur auf 81. Der Aufsatz im Hand.-Archiv
berechnet speciell fiir die 6 letzten Jahre:

Disconto. Hamburger Borse. Bank von England.
Procent. 1851—55. 1856,  1851—55. 1856,
2 und darunter 345 Tage 265
21, —3 830 709
3, — 4 368 154
4/, —6 184 63 526 101
5, —1 99 263 172 265
iiber 7 40
Zusammen Tage 1826 366 1826 316
Jiihrl. Durchsehn, 3,11 Proe. 6,23 3,74 6,20
Zahl der Veranderungen 311 126 18 (i

Die Aenderungszahl der Bank von England f. 1856 ist hier unrichtig, sic war 8. Spe-
ciell war im Durchschnitte jedes einzelnen der letzten 6 Jahre der Hamburger Disconto
1851, 1852, 1853. 18H4. 1855, 1806,
Prit, 23{'_' 3”1 5’;9_ 2‘,"2 333‘" 6‘[{‘4
(Bis 1855 Statist, Tab. des Hamb. Handels, wovon StTpeer’s Angaben, 8. 128, 125.,
nicht abweichen.) Da es von Interesse ist, die Bewegung des Hamburger Disconto’s ein-
mal von Tage zu Tage zu verfolgen, so habe ich aus den Notizen der Hamb. Bérsen-
halle folgende Tabelle zusammengestellt. Ich bemerke dabei, dass hier ein fiir alle
Mal die Sitze des Disconto’s an den Sonn - und Festtagen fehlen, sodann knnen viel-
leicht auch an andern Tagen einige Veranderungen iibersehen worden oder Irrthiimer
untergelanfen sein. Doch glaube ich behaupten zu kinnen, dass die folgende Uebersicht
ziemlich vollstindig ist. Sie zeigt immer nur die Discontoinderungen, in den fehlen-
den Zwischentagen hat also muthmasslich der letzte angegebene Satz gegolten. Also
Procente:

1856. 12. Jan. 5 i 26, Jan. 5
2. Jan. 6 16. ,, 5Ys 1/, | 28. ,, 5,48,
3. » 51/:,6 18. " 5I_f4,1,fi 29. = 44,
4 . 6 19. . 5V | 30, ., 4.4
5., 55 2. . 43 | 8L, 4,
8. » 4‘/! 24, ” 48/4:5
11. » 4’/415 25. 5 5 | 2. Fbr. 4%,
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steigt er schon im Frithjahr und Sommer hoch und hélt sich von April
his August bereits aul etwa 6!/, Proc. im Durchschnitt, vorithergehend

9. Fbr. 49,5
13 b

12. ,, 5%
13. , BYiYs
16 ” 5!'.{.2
18 " 51/4‘1]‘"2
19. 1] 5'/!raf-l
201 .. Blla
923. ,, 5'aVs
95, ,, 5lfs

26- 1] 514".!1 ‘,i',|.

1. Miirz D

4- 4":“3," i

8 , 4.0
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15- " ﬁ’lh
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19, 33 6!""‘“’4
22- ” GJSIIIE
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26. ” 'lffa,:’h
27, Db
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Siwpiuns,
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7- L1 61‘ 4
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mehrmals auf iiber 7 Proc. steigend und nicht unter 5 Proc. sinkend.
Die besonders grosse Nachfrage nach Silber im Laufe des ganzen vorigen

3. Oct. 8,1/,
4y T

b 5 €

1. ' Y,
8. . T8
e 18

13. ,, TYy,8
4 T
1. ,, 8
20. ” 85?31'-!
2L Tol
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20. , 6,
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Jahres, besonders fiir Asien, Wien und Petersburg hat an dieser Knapp-
heit des Hamburger Geldmarktes wohl mit Schuld. Allein der Mangel
einer den Disconto herabdriickenden omnipotenten Bank muss jedentalls
uicht gering angeschlagen werden. Dadurch stellle sich der Disconto
bereits Monate frither hoch, storte aber, als er spiter Ende Sepl. zeitweise
selbst bis 9 Proc, stieg, nicht so, wie die plitzlichen geringeren Disconlo-
erhohungen der grossen Banken in Paris, Wien, Berlin, London.

27, Mai 51/, 2. Juni 5'/,,5 10, Juni DY/y,3/4
28, ;- L ’ 3. o DY LG 8¥ub
30. ” 5'/2:'/4 3 ” ':)lj"blf‘l 12, » 6.

l b . By U. 5. W.

Allerdings sind in dieser Tabelle alle und jede Aenderungen aufgenommen , selbst die
blossen Aenderungen in der Tendenz des Disconto , hoher oder niedriger zu gehen. —
Demnach stellt sich die Zahl derselben ausserordentlich hoch, Nemlich

1856, Verander.  Max. %/, Minim. Y, Diff.
Januar 18 [ 417, 1y,
Februar 12 5%, 41/, 11/,
Mirz 16 61/, 41/, 13/,
April 13 § bl/y 1Y/,
Mai 12 7 GIR 1
Juni 10 7 D'/a 1Y,
Juli 18 7 49, 21/,
August 17 1 bl/y 13,
September 21 9 61/, 21/,
October 20 9 6/s 21/,
November 10 6%, D/y 11,
December 14 7 43/, 21,

181 9 41/, 41/,

1857.

Januar 11 6 b 1
Februar 10 5 33, 11/,
Marz 13 7 + 3]
April 23 8 6 2
Mai 21 61/q 5 1%y
Juni

Fine erhebliche Einwirkung auf eine gréssere Stabilitit des Disconto kann man dem-
nach den neuen Banken noch nicht eben beimessen, obwohl sie schon recht ansehn-
liche Wechselbestinde haben, Ende Mai d. J. z. B. die Norddeutsche 16101000
M. B. Platzwechsel und 636000 M. B. fremde, die Vereinsbank resp. 7024000 und
60000. Die Posten der Giroconten oder ,,diversen Creditoren'* schwanken bei beiden
Banken von Monat zu Monat sehr stark. So waren z. B. bei der
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IX. Es geniige, zum Abschluss dieser Untersuchungen noch einen Blick
anf die Catastrophe im September zu werfen. Anfangs des Monats
offenbarte sich die Gedriicktheit des Geldmarkts immer mehr, welche
in den letzten Wochen begounen hatte, an der Flanheit Platz zu treten.
Einzelne Discontoerhohungen, Einschrinkungen der Accommodation zeig-
ten sich. Die sich vermindernden Baarfonds der Banken zwangen diese,
vorsichtizer zu Werke zu gehen, Silberbeziige mussten in Aussicht ge-
nommen werden. Da kam wie ein Blitzschlag aus noch wenig umwilktem
Himmel am 3 Sept. plotzlich die Discontoerhohung der Preuss. Bank ill_lf_.__
G Proc. fiir Lombard und 5 Proc. fir Wechsel, Die Discontoerhihungen
der iibrigen Baunken folgten sich nun Schlag auf Schlag. Fast jeder
Tag meldete neue Einschrinkungen in der Creditgewahrung von irgend
einem Puncte her.  Am 3. Sept. erhihte die Frankfurter Bank den
Discont aufd Proc. Trotz des hiheren Disconto’s nahmen die Anspriiche
an die Banken noch zu. Es galt jetzt, den letzten Versuch zu wagen, das
wankende Gebiiude der kiinstlich hohen Curse, das auf dem kiinstlich
niedrigen Zinsfusse aufgebaut war, noch zu halten, Die halben Mass-
regeln von Anfang Sept. mussten deshalb gegen Ende des Monats mit
energischeren vertauscht werden. Der Barsendisconto an den Bank-
plitzen stellte sich sofort iiber den Banksatz. Da erhihte die Preuss,
Bank den Disconto auch fir Wechsel am 22, Sept. auf 6 Proc. An dem
nemlichen Tage sali sich selbst die Oesterr. Nationalbank gendthigt, den
wachsenden Anspriichen an sie durch eine Erhohung des Salzes von 4
auf  Proc. enlgegenzutreten, obgleich sie bei dem Zwangscurs und der
Uneinlisbarkeit ihrer Noten einen Abzug des Silbers nicht zu firchlen
hatte.!  Am 25. Sept. erhohten die Banken von Frankfurt und von Frauk-

Vereinsbank. Norddeutsche Bank.
Divers. Cred. Depos. Girocont. Depos.
8. September 721,90 M. B.
Ende September 1,030
» October 1,326 870,000 39,00
., November 3,616 890 33
,» December 2,751 1,498 80
. Jan. B7. 3,371 490),v00 2,273 314
,» Februar 3,703 613 2,708 24
,»  Mirz 3,169 494 2,366 361
»  April 3,253 525 1,641 116
» Mai 3,879 703 2,941 348

1 Seit 4. April 1833 hatte diese Bank den Disconto von 4 P'roc. gleichformig
durch alle Catastrophen hindurch behauptet.
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reich den Disconto auf 6 Proe., und am 6. Oct. heschrinkte die letztere
die Wechselverfallzeit auf 60 Tage. In Berlin und andern Orten, wo
die Wuchergesetze eine Zinserhihung tiber 6 Proc, zu verbieten schienen.
wurde doch eine weitere Erhibung ernstlich in Erwiigung gezogen. Der
Birsendisconto stellte sich noch fortwiilbvend zum Theile ansehnlich
hioher. Werfen wir nun einige Blicke auf die Bewegung der Wechsel-
und Papiercurse in dieser Periode.  Es stand in Berlin:

26. Aug.. 2. Spt. 6. Spt. 20. Spt. 23. Spt. 25. Spt. 3. Spt. 4. Oct.
Dise. d. B. f. Wechsel 4 4 b b 6 6 6 G
dito fiir Lomb. 5 b 6 6 G 6 6 G
CursaufHamb. k. 1533 1538 1633 153% 1523 1521 1561 153
wow 2Mon. 1514 1513 161F 1513 1504 150} 1489 1504
5 Amsterd. k., 1431 1433 143F 1427 1433 1423 141) 143}
2 Mon. 1423 1425 142¢ 142 1424 1411 140 149
London3M. 6.214 6203 621 6193 6,18L 616% 6,161 618
w a Porig 2M. 794 793 ™E 19 78y 181 T8 791
w3y Wien iy, 993 991 98y 97 96+ ~95f 941 97
w w Frankf, 5626 H626 56,28 5624 5H6.18 56,18 56,18 56,20
Staatsschuldscheine 863c. 86in. 86n.  84da. S8lim. 8lic. 83lc. 8ha.
Freiw. Anl. 419/, 101s. 10le. 100im. 100G. 100s. 99%im. 99in. 100c.

”
n »n

» ”

Stsprim. Anl. v.1850 117n.6. 118}e. 117ic. 116e. 108¢. 113n. 1134c.
Ocst. Pr.-Anl.v. 1854 1083%. 11ln.e. 10946. 106e. 1014im.e. 98c. 102x.  105m,
Russ.-Engl. 5%/, Anl. 11015, 1104n. 109}c. 1066, 1054c. 104} 6. 1054 6.
Preuss. Bankanth. = 1393e. 139}c. 14lc. 13%m. 133e. 131im. 1826. 1356.
Braunschw. B-Act. 1504c. 1564e. 106e. 163e. 1563s. 1461a. 1561c.

Weimarer 1403e. 140%c. 141s. 132§c. 128¢. 12lc. 132c.5. 1340.
Darmstédter ,, 16046. 1684e. 1666. 1561c. 14be. 1360. 14146, 150c.
Oesterr. Cred.-Anst. 1941e.  1961c. 194} 6. 180c.n. 163c. 1606, 1633, 172%s.
Céln-Mind.Eish.-Aet. 1626.  161c. 1601c. 156T}e. 149n.c.1426. 15lc. 1Hda.

Oesterr. Staatsbahn 1566. 147g. 1456}c. 183k 144c.
Berlin ILamb. B.-Act. 106}c. 106s.6. 105m. 10416, 104n.
Trior. Berlin Hamb,

I. Emiss. 439/, 102s. 1014s. 101is. 9936. 1006.
Prior. Ciiln Mind. 4}/, 101 4n. 10le. 99.8. 99e.

Des Raumes wegen muss diese Tabelle einiger Haupteurse geniigen.
Der schwerste Schlag geschieht durch die Discontoerhihungen gegen
Ende September.  Vélliger Panik bricht los. Natiirlich sanken die Pa-
piere, welche sich nicht in festen Handen befanden, am raschesten und
hefligsten; die in festen Hinden befindlichen spiter, z. B. die Prioritils-
obligationen, da davon erst in Folge des Panik und Curssinkens Ver-
kaufsordres einliefen.  In Hamburg stellten sich die Curse fiir einige
Hauptweghsel und Papiere :
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26. Aug. 2. Sept. 19. Sept. 23. Sept. 26. Sept. 30. Sept. 3. Oct

Disconto 64 63 64 GET 1B LA S 8,1
London. kurz 1323 1323 1313 1313 12154 13 1331
;s 3Mon. 1331 133 12,161 12,153 12,131 12,131 12,14}
Amsterdam. kurz 36 36,05 36 35,90 36,00 36,20 36
3Mon. 3630 36350 36,35 3620 3640 3655 36,35
Paris kurz 1913 192 193 193 1935 1931 198
3 Mon. 1934 194 195 195 196 196 1953
Berlin 2 Mon. 1554 15564 1563 1654 156%+ 15664 15564
81/,Hamb. Fenerv.-Anl. 913n. 91,903 90,4 904,%  903,1 9031 9041

41 ,, Preuss. neue 1004w, 100ie. 994m. 994, 99r.  99n. 99s,
34, , Pram. 1141134 1156. 1156m 114 1098 112¢. 112%6.

5 ,, Russ.-Engl 1033+ 104,38 101w, 1011s. 101e. 101w 101,100}
Berl. Hamb. B.-Act.  106f6. 1054m. 1056w,  105m. 104m. 1034w 103} s.
Alt. Kieler 1284.4 1284.F 1284m. 128)m. 12Tim. 127s.
Hamb. Berged. ,, 1194s. 1194e 11948 1198 1178 117=s.
Céln-Mind. ,, 158w, 157im. 157w, 155m. 144w 152w, 153w,

Oest. Franz. Sts. B.-Aect. 880n. 880n. 880s. = 870w, 840n. 840n. 820m.
Norddeutsche Bank-A. 10633 10741 10543 1021,2. 1001,4 1014x. 103,100
Vereins Bank-Actien 104,33 10444 10212 100s.e. 9943 100s. 1014101

Man wird leicht bemerken, wie es vorziiglich die in Hamburg heimi-
schen und hier vorzugsweise domicilirten Papiere waren, welche nicht
betrichtlich afficirt wurden, dagegen in denen, wo Berlin und andere
Plitze massgebend sind, ein grosser Riickgang Statt fand.

Die Preuss. Bauk verminderte im October ihre Sicherheiten sehr
betrichtlich, sie kam also gerade in einer schweren kritischen Periode
dem Bediirfniss wenig nach. Ihr Portefeuille sank im Oct. von 52,705
auf 46,306 Mill. Thir,, ihre Lombardbestinde von 11,825 auf 10,972. Auch
die in den letzten Monaten so enorm betriebene Ausdehnung der Noten-
emission gerieth ins Stocken, Ende Sept. 45,770, Ende Oct. 45,618, sank
sie Ende Nov. auf 44,059, um freilich in den folgenden Monaten wieder
um so stirker zuzunehmen. Der Baarstand der Bank stieg mittelst der
schon frither erwihnten kostspieligen Silberbeziige auf 21,689 Ende Oct.,
also in einem Monate um fast 5 Mill. Thir.!

1 Ueber die iibrigen Status der Preuss. Bank vgl. Anhang IV. D. — Portefeuille
und Lombard stellten sich folgender Massen:

Wechsel. Lombard. Zus.
Ende September 52,705 11,825 64,530
, October 46,306 10,972 57,278

,» November 43,752 10,732 54,484
,» December 44,187 13,348 57,535
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X. Auch die Bank von England trifft wesentlich derselbe Vorwurl, wie
die grossen continentalen Banken. Sie hatte, sobald ilr Baarfonds und
ihre Reserve sich wieder um einige Millionen verstirkt hallen, bereits
am 29. Mai den Disconto von 6 auf 5, am 26. Juni auf 41, ¢ reducirl.
Genau vom letzten Tage an begann in Folge des wachsenden Bediirfnisses
des Continents und der steigenden indischen und chinesischen Curse !
der Baarfonds wieder abzunehmen. Er sank vom 28. Juni bis 26. Juli
von 13,07 auf 12,39 Mill., die Reserve von 8,03 auf 6,41 Mill. Die Pri-
vatsicherheiten erveichlen am letztgenannten Tage den niedrigsten Stand
des ganzen Jahres mit 13,09 Mill. Von da an stiegen sie rasch und er-
heblich. Sowie sodann die continentalen Discontoerhihungen erfolgten,
Mitte und Ende September, begann sofort ein slarker Anspruch auf die
Baarfonds der Bank zu wirken. Diese war so leichtsinnig iliven 41/,0
Discont noch den ganzen September Lindureh zu behalten, ihn auch
am . Oct. erst mit dem Satze von b 9/, zu vertauschen, wo sie dann
plotzlich gezwungen wurde, ilm am 6 Oct. gleich auf G resp. 7 Proc. zu
erhihen, also innerhalb 8 Tagen von 41/, auf 7 Proc.! Folgende Daten
veranschaulichen die Lage der Bank.

Baarfonds. Reserve. Privatsicherh. Disconto.

28. Juni 13,074 8,034 14.804 41/,
25. Juli 12,389 6,416 13,004 41/,
13. Sept. 12,141 6,865 16,924 41/,
20 12;183 6,819 18,292 41,
Y 11,769 6,020 19,616 41/,
4, Oct, 10,785 4.334 21,582 )

;3 Gl e 10,140 4,073 21,049 Gu.
18. Oct. 9,760 3.080 19,054 Gu.

-]

-1

Das Anwachsen der Privatsicherheiten hinnen 3 Wochen um 43!,
Mill., allerdings zum Theil mit durch die Quartalvorschiisse bewirki,

Wechsel. Lombard. Zus.
» Januar 57 44337 12,062 56,399
,» Februar 40,030 12,924 52,904
o Mirz 45,0756 12,568 57,643
s April ' 48,956 11,003 H9.959
. Mai 52,5602 9,604 62,066
Juni 62,871 11,185 74.0506

Am 9. Miirz wurde der Disconto fiir Wechsel auf 59, herabgesetat,
! Vgl. dariiber den Anhang L
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sowie die Abnahme des Baarfonds in einer Woche um fast 1, in 3
Wochen um iber 3 Mill., ist ganz ausserordentlich, und angesichts der
bereits am 25. September erfolgten Pariser Discontoerhihung der nie-
deige Satz von 41/59/, unbegreiflich. Mittelst Beihilfe Rothschild’s sollen
dann Ende September die 2—21/; Mill. £. aus der Bank von England
gezogen sein, um in die Bank von Frankreich zu wandern. Der Einfluss
der Peer’schen Acte, die Verinderung des Disconto’s, sobald die Reserve
sich etwas indert, wird stirend empfunden, da die Bank dabei viel zu
wenig auf die Lage des Geldmarktes iiberhaupt sieht.

XI. Wir haben somit gesehen, dass das Benehmen der grossen Banken
auch in der Speculationsperiode, welche zu der im September des Jahres
1856 aushrechenden Geldklemme und Handelskrisis fiihrle, ein unheil-
volles war, migen daneben auch die kleinen Banken sich mancherlei
haben zu Schulden kommen lassen. Der Einfluss dieser letztern wire
nicht bedeutend genug gewesen, um so lange Zeit einen kiinstlich nie-
drigen Disconto zu bebaupten. Bei den grossen Banken war die Mig-
lichkeit eines Missbrauchs ilirer Macht vorhanden, und diese wurde zur
Wirklichkeit. ;

Die grossen Banken handelten in der jiingsten Speculationszeil
gerade so leichtsinnig, wie die Bank von England durch die colossale
Ausdehnung ihrer Privat-Discontirungen in den Speculationszeiten
1809 — 10, 1814 — 16, 1824 — 25, 1835 — 36, 1844 — 47: d. h. in
jeder iibermissigen Speculation. Keine Speculationsperiode liess sie
voriiber gehen, ohne ihren Credit zu missbrauchen. Ob daraus ein Argu-
ment zu Gunsten der grossen Banken genommen werden kann, mag
Jeder sich selbst beantworten, Dass dann in der Zeit der ausgebroclhenen
Krisis diese Institute mitunter als Retler in der Noth erschienen, ist
nicht so hoch anzuschlagen, wenn man bedenkt, dass sie ja auch am
meisten zu der dbertriebenen Ausdehnung der Speculation, welche jeder
Krisis vorhergeht, beigetragen haben. Die grossen Banken konnen mit-
unter vor den schlimmsten und fussersten Consequenzen dessen bewah-
ren helfen, was sie verursachten, aber sie werden immer von neuem
solche Speculationsperioden, oder wenigstens die Uebertreibung der
Speculation, verursachen. Dadurch kannen sie sich dann freilich immer
wieder den billigen Lorbeer erringen, , unerschiittert dagestanden zu
haben, als Alles fiel.*

Belrachten wir das Benehmen der ,,privilegirten Nationalbanken*
wihrend der letzten Speculationsperiode, so wurde die Bank von Frank-
reich durch politische Riicksichten der kaiserl. Regierung zum Miss-
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brauch ihrver Macht veranlasst: die Preuss. Bank wurde durch ihre Ver-
bindung mit dem Staate und durch den Staatsvertrag vom 28. Jan. zu
falschen Schritten verleitet; die Bank von England wurde vornemlich
durch die Existenz der Peer’chen Acte in eine ganz falsche Stellung ge-
hracht; alle drei aber fanden die Maglichkeit, so schidlichen Einfluss zu
iiben in ilfer iihergrossen Macht, welche sie Privilegien und Monopolen
verdankten.



ANHANG.

I. SILBERIMPORTATION NACH ASIEN.
Zu Seite 65 und Seite 286.

A. Zur Erginzung der oben gemachten Angaben iiber die Silberausfuhr
nach Asien migen noch folgende Notizen dienen, welche zuverlissigen
englischen Quellen, meistens dem Eeonomist und den Cityartikeln der
Times, entnommen sind, Mit den Biten der Penins, and Orient. St, Nav.,
Company gingen nach Asien ab:

Von Southampton Vom Mittelmeer aus Zusammen

Gold £ Silber £ Gold £  Silber £. Gold. Silber.
18561 102,280 1,716,100 102,280 1,716,100
1852 921,739 2,630,238 921,739 2,630,238
1853 880,202 4,710,665 98,628 B4R 362 973,730 5,559,027
1854 1,174,299 3,132,003 48456 1,451,014 1222756 4,583,017
1855 948272 6,409,889 243230 1524240 1,191,011 7,934,120
1856 404,749 12,118,985 74,039 1,989,916 478,788 14,108,401
Zusammen- 4,431,541 30,717,820 450,262 5,813,682 4,890,803 36,031,412
S —

1857 183,938 13,493,107 1,845,399
Also zusammen in den 6 Jahren 1851-—1856, und 1851—18571

Gold 4,890,803 £ = Proc. 11,8 5,024,741 £ = Proc. 8,8

Silber 36,031,412 ,, = , 882 51,869,918 ., ="' , 1'01,2

Total 41,422,215, = ,, 100 56,894,659 ,, = ,, 100.

! Nur in den ersten 9 Monaten in der Rubrik Southampton; in den ersten 6 Mo-
naten in der Rubrik Mittelmeer.
A, Wacxer, Lehre von den Banken, 19
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Es ist hier nicht der Ort, iber die Ursachen der Silberstromung
nach Asien sich weiter auszulassen, da dies eine von der unsern ver-
schiedene Frage wire, welche zudem einer besonderen eingehenden Be-
antwortung bedirfte. Aus eben dem Grunde interessirt uns hier auch
das Verhiltniss weniger, in welchem die beiden Hauptlinder Asiens, wo-
hin das Metall stromt, Indien und China, an der Metalleinfuhr Theil
nalmen. Es ist bekannt, dass neuerdings, hauptsichlich in Veranlassung
der so enorm gestiegenen Seidenausfuhr nach Europa, eine immer
grossere Quote der Silberversendungen fiir China bestimmt ist. Die
unten folgende Tabelle liefert hieriber einigen Aufschluss mit. Ein be-
deutender Theil der Waarenausfuhr China’s nach Europa und Amerika
wird iibrigens auch mit Silber bezahlt, das nach Indien geht. Hiermit
deckt China nemlich seine Schuld an Indien fiir das Opium, welche es
frither durch directe Silbersendungen tilgte. Von den englischen Ver-
schiflungen ging nach einer Aufmachung von Hacearp uud Prxvry,
welche die Zimes mittheilen, nach:!

Indien inel. Ceyl. China und Sincapore.
Gold £. Silber £. Gold £, Silber £.

1. Sem. 1856. 49,750 3,968,260 104,830 1,063,670
2., 18b6. 53,600 4,971,500 54,900 2,765,300
1. ,, 1857. 50,970 5,588,940 36,920 3,129,260
Zusammen 156,220 14,528,700 196,650 6,948,230

In den Metallausfuliren nach Asien nimmt der fir China bestimmte
Auntheil in den letzten Monaten einen immer bedeutenderen Platz ein,
z. B. wit den letzten Posten ging ab:

Gold Silber zusammen  daven f. Indien  f. China

1‘\’.")7
4. Juli 3,304 850,860 859,220 507,766 351,454
20 13 1,500 039,311 540,811 326,635 214,176
4. Aug. 5,380 1,007,583 1,012,963 843,445 169,518
20, ,, 16347 1,073,667 1,095,014 610,093 484,912
4. Sept. 12,332 683,193 (96,025 425,633 270,392
e 0,577 (55,982 663,309 373487 288,992

! Die Angaben stimmen nicht immer véllig iiberein. Z. B. wiire hiernach die
Ausfulir im ersten Semester 1857 8,806,090 £., nach eciner Notiz von J. Low
8,760,090 £.
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Die specilicivte Silberausfulir der anderthall Jahre 1856 und erstes
Semester 1857 ist in der spiter folgenden Tabelle zu finden (u. S. 296).

Speciell iiher die Metallein- und Ausfulr des Britischen Indiens mi-
gen noch folgende Daten Platz finden, welche dem oben S. 65 lereits
erwilinten Aufsatze von Oherst Sykes entnomnmen sind.  Es hetrug nach
Abzug der Ausfubr voun Edelmetall der Ueberschuss der Einfulir
iiber die Ansfubr im Rechnungsjahre der Compagnie, welches mit dem
L. Mai beginnt, in tausenden Prd. St.:

Jalr Mehreinfuhr Jahr Mchreinfuhr
1834—35 1,771 1839—40 1,474
1835—36 2,073 1840—41 1414
1836—37 1,772 1841—42 1,71H
1837—38 2,200 Cozusammen 15,184
1838—39 2,663 im Durchseli. 1,808

Ebenso betrug ferner im Brit, Ostindien:
Einfuhr Ausfuhr Mehr-
Jahr Gold Silber  Zusammen Gold  Silber Zusammen einfuly

1846—47 851 2088 2939 2 710 713 22206
1847—48 1048 924 1973 9 1416 1420 D47
1848—49 1401 2802 4204 52 2486 2539 1664
1849—50 1160 2236 3396 G4 906 971 2425
1850—51 11556 26506 3811 2 539 b 3270
1851—52 1338 3713 5052 70 847 9190 4132
1852—5H3 138356 5490 6831 168 886 1055 BYETH
1803—H4 1101 3770 4871 17 1466 1433 3388
Zusammen 9393 230638 33081 3289 92060 9G4 | 28432

1854—H5 1965 a70 Uo7
1855—5H6 11250 1560 0721
1856—DT 10—12 Mill.

Die Notizen fir die drei letzten Jahre sind einer den Bombay Times
entnommenen Zeitungsnotiz entlelnt, und viclleicht nicht ganz zuverlissig,
Die Angaben, welche dasselbe Blatt fie die feiiberen Jahre mit enthill.
weichen von denen Syies’ nicht wesentlich ab.  Der Edelmetallverkehr
zwischen Britisch Ostindien und China ist hedeutend genng, namentlich
die Silberausfulir von China nach Indien, wenn dieselbe auch aus dem
oben angegebenen Gruude in den letzten Jaliven viel geringer geworden.
wihrend gleichzeitig die Silbercinfubr aus England gerade deshalb ge

e
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stiegen ist. In den acht Jahren 1846/47—Db3/564 betrug die Einfuhr von
China nach Indien an Gold 4,759,000, Silber 10,851,000, zusammen
15,610,000, die Ausfuhr nach China an Gold 22,000, Silber 826,000,
zusammen 848,000, also die Mehreinfulr 14,762,000 £.

Und zwar importirte Indien von China:

1848—49 934,000 £ Gold. 2,174,000 £ Silber,
1853—54 257,000 ,, 393,000,

Dagegen von England:

1848—49 15,000 ,, ,, 21,000 ,,
1853—b4 52,000 ,, ,, 1,593,000 ,,

Aus allen diesen Angaben erhellt jedenfalls, dass Asien in den letz-
ten Jaliren wieder enorme Massen von edlem Metalle und ganz vorwiegend
von Silber absorbirt hat, wie es das schon, so weil die Geschichte reicht,
that. Der Silberimport direct von Europa hat eine staunenerregende
Hohe erreicht, wobei nicht zu vergessen ist, dass auch die directe
Silberverschiffung von Siidamerika nach Asien in jingster Zeit immer
erheblicher geworden. Wohl drei Viertheile der Silberausfuhr nach
Asien sind fiir Britisch Indien bestimmt. Nach den vorhergehenden
Angaben kénnen wir die Mehreinfuhr von Edelmetall nach Indien in dem
zwanzigjihrigen Zeitraume von 1834/35 bis 1853/54 auf etwa 44 Mill. £
veranschlagen. Zwei Dritttheile dieser Summe michten woll auf Silber
fallen, obgleich ich mir nicht getraue das Verhaliniss des Silbers zu Gold
bei der Mehremlubr ganz genau zu bestimmen. Oberst Svkes giebt, wie
oben ersichtlich ist, die Mehreinfuhr von Edelmetall iiberhaupt in den
8 Jaliren 1846/47 bis 1853/54 auf 23,432,000 £ an, wovon auf die
Mehreinfuhr von Gold 9,004,000 und von Silber 14,423,000 £ fallen,
also etwa 35 und 55 In den letzten Jahren hat sich das Verhiltniss
wohl noch mehr zu Gunsten des Silbers gestellt. Natirlich ist auch
nicht za vergessen, dass Zolldeclarationen namentlich hinsichtlich edler
Metalle in Indien ebensowenig ganz zuverlissig sind, wie bei uns in
Europa.

Uns interessirt hier nun vor Allem, was aus dieser enormen Masse
Silber geworden ist. Zunichst ist das Silber allerdings wohl grossen-
theils in die Minzstitten der drei Prasidentschaften gewandert. Oberst
Sykes giebt den Betrag des zur Miinzung wilrend der 19 Jahre 1835/36
bis 1853/54 eingelieferten Silbers auf 43,760,930 £, also aul nahezu

44 Mill, £ an. Dies ist, wie man sieht, die nemliche Summe, welche
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wir fiir die Mehreinfuhr an edlem Metalle iiberhaupt in dem oben erwihn-
len zwanzigjihrigen Zeitraume herausrechneten. Da von dieser Einfulr
von 44 Mill. aber hochstens 30—32 Mill. in Silber bestehen, so wird
man dazu gefithrt, entweder an der geniigenden Zuverlissigkeit der Ein-
und Ausfuhrlisten zn zweifeln, oder anzunehmen, dass ein Theil des ein-
gefithrten Goldes bereits in die Hoards der Eirwohnerschaft iibergegan-
gen ist und hier ein entsprechendes Quantum Silber entbehrlich gemacht
hat. Denn wenn das zuriickgebliebene Gold in Circulation {ibergegangen
wire und hier einen Theil der als Geld umlaufenden Silbermiinzen ver-
driingt hitte, so miisste von diesen letztern zwar mehr an die Minze zur
Umschmelzung gelangt sein, daraus erklirte sich aber nicht, woher der
Rest des eingelieferten Silbers im Betrage von 12—14 Mill. £ gekommen
wiire, denn Oberst Sykes giebt noch neben der Summe von 44 Mill. £
eingelieferten Silbers den Betrag der umgeprigten alten Miinzen auf
22,152,118 £ an. Sicherlich wird nun ein Theil der Differenz zwischen
neuer Silberausmiinzung und Nettosilbereinfuhr aul die Unrichtigkeit der
Listen zu rechnen, sowie auch der Verkehr zu Lande mil dem ndrdlichen
und dstlichen Asien in Betracht zu ziehen sein, wo eine nicht unbedeu-
tende eigene Silberproduction Statt findet, welche M. Crevarier und A,
Soreeer um 1847 auf durchschnittlich jahtlich 427,614 Mark (c. G Mil-
lionen Thir. Crt.) anschlagen.! Dennoch ist vielleicht auch ein Theil des
aufgescharrten Silbers durch Gold ersetzt worden, eine Thatsache, die
von Wichtigkeit ware.

Wihrend der erwiihnten 19 Jahre sind also von den indischen
Miinzstitten fir 66 Mill. Silbermiinzen, und davon fir 44 Mill. neue in
den Verkehr gebracht. Dass aber die Menge der umlaufenden Miinzen
keineswegs auch nur im entferntesten um den gleichen Betrag zugenom-
men hat, ist nach Aller Aussagen wohl gewiss. Vielmehr hat hier nun
der Process des Aufscharrens und Vergrabens im ausgedehntesten Mass-
stabe Statt gefunden, von welchem oben 8. 65 die Rede gewesen ist.

Der Verfasser der lehrreichen Artikel, welche im Jahre 1835 und
1856 unter dem Titel ,,volkswirthschaftliche und statistische Aufsitze*
im Bremer Handelsblatte erschienen, soviel ich weiss, unsere bekannte
Hamburger Autoritit im Geld- und Miinzwesen, nennt bei Gelegenheit
eines Auszuges aus dem Aufsatze des Obersten Svies ehenfalls ,,da_s in
Indien iibliche und weil verbreitete Anhiufen und Vergraben des Silbers*

1 Vgl Sorpren’s statist. Nachweise, als Anhang zum 2, Bande seiner Uebersetz.
von Mirr, 8. 631.
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als Hauptursache des ausserordentlichen Silberconsums dieses Landes. !
Die alleinige Hoffmung aul Auflisren dieser thovichten Sitte der Inder,
welche ich oben 8. 66 aussprach, und welche ehenfalls von dem Verfas-
ser der obigen Aulsitze als die einzig maogliche anerkannt wird? ist
durch den ungliicklichen Aufstand des indischen Heers und Volks woll
wieder aul lange Zeit hinausgeriickt worden. Auf jeden Fall wird die
Sitte in diesen furchtbaren Zeiten wieder ausserordentlich an Uehung
g(‘\\'ll.l[lel.l. _—

B. Der Abfluss des Silbers nach Asien hatte auf die Lage der Bank von
England in dem ganzen Jahre 1856 einen hichst bedeutenden Einfluss, Die
Silberrimessen aus den mexikanischen und siidamerikanischen Bergwerken
vermochten das asiatische Bedirfniss lange nicht zu decken, es musste
also Gold von London auf den Continent wandern, um Silber zu kaulen.
Gerade angesichts dieses steigenden Silberbediirfnisses hiitten die Deut-
schen Banken vorsichitiger operiven sollen.  Der Process war und ist noch
gegenwarlig lie die Lage der Capitalmirkte von besonderer Wichtigkeit.
Das Gold von Australien und Californien, welches sonsl wenigstens zeil- .
weilig als Capital in den Banken deponirl worden wire und den Capilal-
markt erleichtert hitte, trat nun sogleich in den Lindern der gemischten
Wiihrung, wie Frankreich, oder auch der veinen Silberwilirung, wo Gold
nebenbei cursirt, als Umlaulsmittel an Stelle des Silbergeldes ein.  Dies
Silber wurde nach London und von da nach Asien geschickt, diente als
Capital zur Ausgleichung unserer ungiinstigen asiatischen Handelshilanz,
und wurde hier dann von den Privaten aufgespeichert (Vermigenshoaris),
wie ich es frither entwickelt habe.  Deshalb verminderte das, allerdings
selbst nur als Geld oder Umlanfsmittel fungirende, jetzt nach Asien ge-
sandte Silber, die disponiblen Capitalfonds Europa’s, indem Gold nun,
statt als Capital dienen zu kinnen, gleich Umlaufsmittel werden musste,
Der Blick auf den asiatischen Handel, und namentlich auf die von Asien
gemteldeten Wechseleurse, von deren Hohe wesentlich der Silberexport
dahin abhiingt, muss deshalb von keiner Bank vergessen werden, weun
sie sich iiber den muthmasslichen Stand des Geldmarkts unterrichten
will. Insoferne mochte die folgende detaillirte Tabelle von Interesse
sein, welche besonders die Einwirkung der jingsten asiatischen Wechsel-
curse aul den Silberexport veranschaulichen soll, und daneben manche
wichtige Lichtblicke auf die Bewegung der Silberpreise fallen lassen wird.

1 Bremer Handelsblatt 1856, N. 247, vgl. auch N. 230.
* Ebendas. N. 250, Vgl auch N, 280 u. 231 Beilage.
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Von den 8 oder 9 monatlichen Notirungen des Silberpreises in London
und des Goldpreises in Hamburg sind die monatlichen Durchsclinitte
gegeben, und alle 8 Tage die wirkliche Notiz. Der Vollstandigkeit wegen
ist auch die Pariser Primie aul Gold und Silber heigefiigt. Die indischen
Curse kommen 2 Mal im Monat an, fiir 1856 ist hier nur der eine
monatliche Curs bemerkt; die Notiz gilt fir die East Ind. Comp. Rupee
in sh. und d. Je hoher der Curs, d. h. je mehr sh. und d. fiir die Rupee
notirt sind, je ungiinstiger also fir Europa. Der Cantoner Curs bezieht
sich auf den gewdhnlichen Piaster, der Schanghaer aul den Carolus-
Piaster,! Die Notiz des Datums zur linken Seite der asiatischen Curse De-
zeichnet deren Ankunft in Triest, von wo sie binnen wenigen Stunden
mittelst Telegraphen in London bekanntsind. Das mir zu Gebote stehende
Material — englische und Hamburger Borsenblitter und Curszettel —
reichte nicht aus, um immer das Silber, welches die Westind. Steamer
bringen, allein auszuscheiden. Es ist daher in tausenden Dollars die
ganze Baarsendung angegeben. Die grossen mexikanischen Conducten
sind in der Regel in den grossen Summen begriffen uud variict hier die
Silbermenge von circa 75—80 Proc. des Ganzen, in den kleineren An-
kiinflen ist verhéltnissmissig weniger Silber enthalten. Die Silberah-
fubren finden bekanntlich mit den Biten der Penins. and Ovient. Steam.
Nav. Comp. am 4. u, 20. jedes Monals von Southampton aus iiher Suez
Statt.  Die Sendungen am 20. sind 1856 nur fir Indien, die am 4. fiir
China und Indien bestimmt gewesen.

! Bei der Verwirrung im Miinzwesen ist die Notiz des Schanghai- Curses nicht
leicht richtig anzugeben. Neuerdings ist aber hierin Besserung eingetreten. — Nach
einer kiirzlich erst angelangten Notiz belief sich die Einfuhr von Silber in dem Jahre
1. Juli 1856/57 in China auf 23,025,000 Dollars. — In Bezug auf die oben S, 293 ge-
machte Bemerkung iiber Goldhoards in Indien brachten die Times vom 3. Oct. d. J. die
beachtenswerthe Nachricht, dass mit dem Steamer am 4. October 35,000 Sovereigns
nach Indien gehen wiirden, da die Eingeborenen neuerdings Liebhaberei dafiir gewéin-
nen und sie mit Aufgeld bezahlten.
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Diese ganz ungehenven Quantititen Silber wurden also in dem
18monatlichen Zeitraume dem Capitalmarkte entzogen, resp. an ihver
Stelle soviel Gold.  Nicht nur indessen, um die wahrscheinlichen An-
spritche an den Capitalmarkt herechnen zu kinnen, miissen unsere deut-
schen Banken, deven Wiliwung Silber ist, aul den asiatischen Handel und
die asiatischen Curse sehien, soudern auch um den muthmasslichen Sil-
herpreis vorherhestimmen zu kimnen.  Denn wenn sie gendthigt sind,
wie im vorigen Jahre, starke Silberbeziige zu effectuiren, so ist es natiirlich
von Wichtigkeit, die wahrscheinliche Stellung des Silberprei
zu hereehnen,  Die Preuss. Bank klagt z. B. in ihwvem vorjilivigen Jahres-
herichte iiher die gesteigerten Preise des Silbers im Auslande, zu denen
sie Ankiufe bewerkstelligen musste.  Das geschah gerade in den Mo-
naten September und October, wo die chinesischen und besonders der
wichtige Shaughaicurs mit jeder Post hoher gemeldet wurden. Der
lelztere , weleher mit dem colossalen Seidenexport China's am engsten
susammenhingt, warde Ende Oct. sogar zu T sh. 7 d. gemeldet.  Ein
genaues Studium der asiatischen Handelsyerhiltnisse musste schon im

ses vorher

Sommer zu dem Schlusse filhren, dass ein betvichtliches Steigen des
Silherpreises im Herbste eintreten werde, denn die Abladuugen von Thee
und Seide iiherschritten in dem laufenden Jalve selbst noch die colos-
salen des Vorjahrs oder kamen ihnen gleich. Es hetrug die Theeausfuhr
aus Canton, Shanghai, Fuchow nach

Eur. Amer. Austr. Zus., Seide nach Eav.
1858/64 19,55 25,89 7,12 112,24 Mill. Ifd. 61,984 Ball.
185456 8800 . 31,52 690 . 12641 51,486 ,,
185556 96,03 4025 830 14459 50,489
185657 6615 2566 500 9681 82000,

Die Nachfrage nach asiatischen Producten in Europa, Amerika
und Australien bestimmt im wesentlichen gegenwiirtig den Silberpreis,
und das Verhiltniss von Gold zu Silber. Fiir die Grosse dieser Nach-
frage ist der Ausfall der europiischen Seidenernte jetzt von beson-
derer Wichtigkeit. Davon hingt die Grosse der chinesischen Seiden-
exporte ab. Die Menge der in Indien und China verladenen Giiler,
seien sie fir Europa, Amerika oder Australien bestimmt, iussert den
massgebenden Einfluss auf den Londoner Wechselcurs in Shanghai,
Canton, Caleutta und Bombai.  Denn da die Amerikaner und Austra-
lier grossentheils mit Tratten auf London die asiatischen Waaren, welche
sie importiren, bezahlen, so werden alle Geschifte Asiens auf London
concentrirt, Je grosser also die Menge der aul London gezogenen
Wechsel ist, um so ungiinstiger stellt sich der Curs fiir England. Die
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indischen Cirse hiingen sodanm nicht nur von den Wechseln ab, welche
in Calcutta oder Bombai fir von hier ausgeliihrte Waaren auf London
gezogen sind oder welche Australien remittirt bat, sondern auch von der
Menge der Wechsel, welche China mit den Postdampfern iberschickt
und womit dies Land seinerseits das ostindische Opium bezahlt. Die
chinesischen Exporte an Thee und Seide beeinflussen also auch die indi-
schen Curse.  Z. B. Aufang Nov. 1856 Kkamen besonders viele chinesische
Wechsel aufl London in Bombai an, wodurch der Curs von 2 sh. 2 d —
2 sh, 21/g d. auf 2 sh. 21/, d. — 2 sh. 28/, d. stieg. Die asiatischen
Curse bestimmen sodann die Grosse der Sillerausfubr, und damit die
Nachfrage nach diesem Metalle auf dem Londoner Markte. Besonders
wenn eine Post ein erhehliches Steigen der Curse gegen die lelzte he-
kannte Notiz meldet, wird diese Frage vorziiglich intensiv und stark.
Der Einfluss eines solchen gestiegenen Curses dussert sich nicht immer
sofort in der besonders grossen Silberausfuhr mit dem unmittelbar auf
das Bekauntwerden der Nachricht folgenden Steamer. Denn es kann
dann oft nicht rasch genug Silber beschafft werden. Der nichste Stea-
mer hat dann eine umn so stiirkere Baarschalt, selbst wenn in der Zwischeu-
zeil wieder giinstigere Curse gemeldet sein sollten. Natirlich kann das
Lelztere mitunter auch dann eintreten, wenn selbst der Waarenexport in
Indien sich nicht vermindert hat, falls nemlich gerade besonders grosse
Silbersendungen in indischen Hifen angekommen sind. Aus diesem
Grunde kamen z. B. die am 8. Juni d. J. anlangenden Curse von Cal-
cutta vom 4. Mai niedriger an, als die zuletzt bekannten vom 22. April.
Die am 28, Mai (. J. anlangende Post meldete hiohere Curse, besonders
war Shanghai stark gestiegen. Der nichste am 4. Juni von Southampton
abgehende Steamer sollte deshalb maglichst alles zu beschaffende Silber
mitnehmen. Die Schitzungen seiner Baarladung gingen auf 800,000 —
1,000,000 Pfd. St. Indessen war es in der kurz zugemessenen Zeil von
kawm 6 Tagen nicht miglich, soviel zusammen zu bekommen. Der
Steamer nahm daher nur 756,000 £ mit. Der nichste am 20. abgehende
dafiir aber 1,140,473, den hichsten bekannten Betrag, den bis jetzt ein
Dampler trug. Die unmittelbare Folge der starken Nachlrage nach Sil-
ber war aber natiirlich ein sofortiges starkes Steigen seines Preises.
Barrensilber stand am 26. Mai 611/5, am 29. Mai 613/, d., aber am 2. Juni
62 d., und mexikanische Piaster, an den beiden erstgenannten Tagen
resp. 61 und 61, stiegen sogar am 2, Juni auf 611/; d. In dieser Weise
wirkt die Nachfrage. Gerade umgekehrt natirlich das Angebot. Bringl
ein westindischer Dampfer eine hesonders grosse Silbersendung, so wird
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in der Regel zuerst der Preis der Piaster und je nachdem auch des
Barrensilbers nominell, d. h. zu der letzten Notirung finden sich keine
Kiufer. So wurde z. B. in Folge der Ankunft von 3,162,000 Doll., wovon
fast /g Silber, aus Westindien an 1. Juni die Notirung von 6115 d. far
mex. Piaster vom 2. Juni am 5. Juni nominell, und am 9. Juni stellle sie
sich definitiv auf 61 und fir Silber in Barren auf G17/5. Da diese Silber-
ankiinfte in der Regel zum grisseren Theile aus Piastern bestehen, so
wird der Cors dieser Miinzen besonders afficict. Ein anderer auf das
Sinken des Silberpreises einwirkender Factor ist der Curs der Tratien,
welche die Ostind. Compagnie auf ihre Cassen begiebt. Fir die Gelder,
welche sie zur Bezahlung der Zinsen ihrer Schulden u. s. w. von Indien
nach England senden miisste, kann sie Wechsel anf Indien abgeben und
so eine doppelte Sendung von Baargeld nach und von Indien ersparen.
Natiirlich richtet sich der Curs dieser Tratten nach dem Curs der sonsli-
gen Wechsel auf Indien und dem Silberpreise. Sie stellt den Curs aber
immer fiir gewisse Perioden fest. Ist derselbe anhaltend iiber dem der Pri-
vatwechsel, so wird sie natirlich keine Wechsel los.  So war es z. B. im
vorigen Jalre der Fall. Die Compagnie hielt im Laufe des ganzen Som-
mers ilwe Wechsel aul die drei Prisidentschallen p. Company's Rupee aul
Bengalen 2sh. 1/yd., Madras 2sh. !, d., Bombai 2sh. 1 d. Handelswechsel
standen in der ganzen Zeit !/g—1/,—3/g d niedriger. . Yon der Summe
von 4 Mill. Pfd. St., welche die Directoren der Compagnie in dem Ver-
waltungsjahre 1. Mai 1856 bis 30. Apr. 1857 muthmasslich in England
bedurften, halten sie daher vom 9. Mai bis 25. Nov. erst fin 8300967 £.
Wechsel begeben.  Anfang December setzte die Compagnie die Wechsel-
curse um 1/, d. herab, und die Folge davon war, dass in den nichsten
14 Tagen fiir 494,201 und den darvauf folgenden 14 Tagen fir 303,671 £.
Wechsel begeben wurden. Dadurch ward die Silbersendung mit dem
Steamer am 20. ungewishnlich gering, trotzdem die letzten asiatischen
Curse wieder hoher gemeldet waren. Die Wirkung aul den Silberpreis
aber war, dass er fiir Barrensilber, damals 62%/5, nominell wurde und am
12. Dec. auf 613/4 d. sank, und ebenso Piaster auf 61 d. an dem nem-
lichen Tage vom bisherigen Curse von 613/, d. sich stellten. Dies Fallen
trat ein, trotzdem die Anfang December bereits sicher erwartete mexi-
kanische Conducta nicht eingetroffen war. — Alle diese Bewegungen des
Silberpreises miissen von den deutschen Banken, namentlich in so kriti-
schen Zeiten, wie denen des vorigen Jahres, umsichtig verfolgt werden,
wollen sie nicht genithigt sein, gerade zu der unganstigsten Zeit Silberbe-
ziige machen za miissen. — Uebrigens mag das starke Steigen des Silber-
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preises gerade im vorigen Herbste auch der hedeutenden Nachfrage
eutscher Banken mit zuzuschreiben sein.
Deutscher Banken mit hreib

I DIE LONDONER JOINT-STOCK-BANKEN.
Zu Seite 4. Anmerkung 1.

Seit dem Drucke der auf Seite 74 Anm. 1 gegebenen Notizen iiber
die Londoner Depositenbanken sind deren neue Rechenschafisherichte
p. Ende Juni 1857 erschienen, welche die Times mittheilen. Danach
hat binnen Jahresfrist, trolz der bedringten Lage des Geldmarkles und
des aneh die iibrigen Depositenbanken misscreditirenden Fallissements
der Royal British Bank, wieder ecine starke Zunalie der Depositen-
capitalien Statt gefunden. Die Bilanz am 30. Juni 1857 war (nach
1000en PI. St.):

Jahr d. Zweig- Ein- Birgsch. Divi-  Depo-  Verh. d.
Erricht. ban- gez. Fonds. dende siten,  Capitals

ken.  Cap. Proe. zu den
1. Lond. a. Westminst. Deposit.
Bank 1834° 61000 155" ‘15, 18013 “1:13.9
2. Lond. J.-St.-B. 1836 1 600 168 221/, 10699 1:17,8
3. Cnion B. of Lond. 1839 3 000" 150" "201' " 10875 1'181
4. Lond. a. County B. 1839 65 500 100 10 SFaTo 7 el B A
H. Commere. B. P30 A TS 300 ) Thg ! 9375 1.3, 1
6. City B. 1855 ) R G 1243 1:4,8
7. B. of London 18on " 300 a 1200 H=TE4)
8. Unity B. 0o 8 s R 5,8, TGN Vi
9. West, B, of Lond. 1856 200 2 JE) BSR4 ©)
Zusammen 80 3907 034 43101 1:11,0

Demnach haben sich im letzten llllue (Juni 1856—>57) die Zahl der
operirenden Joint-Stock-Banken um 2, das Capital aller 9 um 384,000,
der Biirgschaftsfonds um 44,000, lll(. Deposm-n um 6,268,000 oder um
17 Procent vermehlrt, wohlbemerkt, trotz des Wegfalls der 342,000
Pf. St. Depositen, welche die Royal British Bank im Juni vorigen Jahres
nachies.

Ueber das Londoner Bankwesen iiberhaupt, auch das der Prival-
banken, ist iibrigens ein helehrender Aufsalz von GiLpart im Stat. Jowrnal,
vol. I8 (1855) p. 333 M.: ,a ten years retrospect of London Bawkiny"
zu vergleichen.
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III. DIE SCHOTTISCHE NOTENCIRCULATION.

Die beifolgende Tafel veranschaulicht die Bewegung der schollischen
Notencirculation in den 6 Jahren 1834—39. Schottland wurde gewiillt,
weil hier seil geraumer Zeit die Notencireulation schon fest geregelt war,
keine principiellen Verinderungen sich zagetragen haben; jene 6 Jahve,
weil mir von ihuen allein eine Uebersicht der Circulation an einzelnen
bestimmten Tagen zu Gehote stand, und nicht nur eine Durchschnitts-
circulation, welche graphisch nur unter Aunahme von melr oder weniger
willkiihrlichen Hypothesen hitte dargestellt werden kinnen.!

Die Construction der Curven ist sehr einfach. Der Anflangspunet
des Coordinatensystems ist A, A7 ist die Abscisse, auf welcher jeder
Zuwachs eine Woche darstelll. In 4 und den folgenden Eundpuncten der
Zuwiichse erheben sich die Ordinaten, deren Hole den Punct hezeichnel,
welchen der Notenumlauf an dem Destimmten Tage erreichte. Durch
Verbindung der einzelnen Puncte der Ordinaten entsteht die Cireulations-
curve jedes Jahres. Die Zahlen an den Seiten bezeichnen die Quantitit
der Noten, und zwar die Einer 10000te, so dass 300 = 3000000 Pr. St,
Es konnten hei dem angenommenen Massstabe auch allein die Schwan-
kungen der Zehntausende noch Berviicksichtigung finden, so dass Jjede
Zehntausend durch eine Ordinatenlinge von 1 Centimeter bezeichnet ist.
Natiirlich beruht die Zeichnung der Curven auf der Hypothese, dass der
sich weiter bewegende Punct, welcher die krumme Linie beschreibt, in
der Zwischenzeit von einer Woche zur andern die Richtung behaupte,
welche durch die beiden hekanuten Puncte auf den in den Endpuncten
des Zuwachses der unabhingigen Verinderlichen errichteten Ordinaten
angegeben wird. Diese Hypothese wiirde indessen immer bleiben, selbst
wenn man Curven nach den einzelnen Tagen, statt nach den Wochen
construirte. Sie kann also der relativen Richtigkeit der Curven keinen
Abbruch thun.

Der Anfangspunct der Curven ist in dem ersten Termine des Januar,
resp. dem letzten des Decembers des vorherigen Jahres genommen. In
jedem Jahre fillt daber der Punct in der Ordinate um einen (resp. 2)
Tage friher, als im Jahre vorher. Leider sind die Zahlen nicht ohne
Druck- oder sonstige Fehler. Einige gelang es mir durch Vergleichung
mit den Durchschnittsherechnungen auszuscheiden, Bei einigen andern
diente die Vergleichung mit den andern Zahlen in der Nihe des gemuth-
massten Feblers, oder mit der nemlichen Periode der andern Jahre dazu,

! Die Notizen finden sich in Comm. Rep. Banks of Issue, 1840, App. N. 31,



mit maglichster Wahrscheinlichkeit das Richtige zu finden. In einigen
Fillen, wo dies nicht mit Bestimmtheil zu erselien war, mussle man
sich an die vorliegenden Ziffern halten. Indessen wiirde auch die Bei-
behaltung aller wirklich oder muthmasslich falschen Zahlen den Character
der Curven nicht geindert haben,

Geht man von dem ersten Tage im Jahre (resp. dem letzten des vor-
lierigen) aus und setzt dann diese Zahl als das Pari, so dass man jedes
Steigen der Notenmenge um Zelintausende als ein Stehen iiber Pari
mit 4, und jedes Fallen darunter als ein Sinken unter Pari mit — be-
zeichnet, so erhilt man die folgenden Zahlenreihen, nach welchen die
beiliegende Tafel construirt worden ist.  Um alle 6 Reihen miteinander
unmittelbar vergleichen zu konnen, misste man eigentlich die positiven
oder negativen Zunahmen der folgenden Reilien reduciren, indem z. B.
wenn 3.09 um 0,06 abnimmt, die Abnalme von 3,16, um in demselben
Verhiltniss zu dieser Zahl zu Dbleiben, wie 3,09:0,06, schon an sich
grosser sein miisste; indessen wirden die Abweichungen von den vor-
liegenden Zahlen zu gering sein, um Bedeulung zu verdienen, Da, wie
schon bemerkt, die Tage, aul welche die Notizen sich beziehen, in jedem
Jahre einen Tag, und nach Febr. 1836, dem Schaltjalire, 2 Tage zuriick-
gehen, so muss man dies hei der Tabelle beachten, wo die beigeschrie-
benen Daten sich aul das Jalr 1834 beziehen. Daneben habe ich die
Tabelle der wicheutlichen Weizen-Durchschuittspreise von England und
Wales gestellt, um wenigstens eine der Hauptursachen, welche aul die
Quantitit der umlaufenden Notenmenge einwirken, geben zu kinnen,
Von Schottland selbst lagen mir die betreffenden Data nicht vor. Da es
auch vornemlich nur auf die relative Verinderung der Zahlen ankomuit.
und diese in Schottland keine wesentlich andere gewesen sein kann, wie
in England, so leisten die Zablen denselben Dienst.

1834, 1835. 1836. 1837, 1838, 1839.
Noten, Weiz.- Not, Weiz.- Not. Weiz.- Not. Weiz.- Not. Weiz.- Not. Weiz,-
preis. preis, preis. preis. preis, preis.
sh. d. sh. d, sh, d, £h, d. sh, d. sh. d,

4 Jan. 300492 816401 82136, 331589 310529 389802
1. ., —06492 —10 405 —15 366 —,12 59 —07 524 —04 8L6
18, ., —,14 491 —17 40,7 —,16 37 —16 59,6 —09 52,11 — 11 814
95, . —15 4810 —20 413 —16 87,10 —17 59,1 —,14 53,7 —18 793
1, ¥br. —06 487 —06 41,7 —,11 393 —19 589 —11 5410 —25 T

8 , —144811—13415 — 18897 — 15575 —13504 —17 741
15, , —20 489 —19 40,10 —20 39,7 —22 565 —20 554 —16 716
2 . 09488 —13 404 —23 40,7 —29 56,2 —20 553 —,26 7,10
1 Mirz —20 484 —22 404 —25 42,6 —28 53,9 —27 50,2 —29 72,10
8 , —2448 —25 3, 10— 20 447 —,31 55,11 —94 55,3 —29 73,8



1834, 1835. 1836. 1837. 1838, 1839.
Noten. Weiz.- Not. Weiz.- Not. Weiz.- Not. Weiz.- Not. Weiz.- Not. Weiz..
preis. preis. preis. preis, preis. preis.
sh, d. sh. d. sh. d. sh. d. sh, d. sh. d.
15. Mirz —27 418 —28 898 — 30 46 —,30 66,7 —27 554 —33 T4,1
9., —30 472 —,34 3911 —27 442 —42 569 —29 563 —42 713
2, ,, —26474 — 3440 —28 447 —43568 —31 5610 —44 6811
OoApr. —24 473 —34 309 —21 465 —d47 562 —29 BT,9 —,3b 68,8
12, ,, —26 47,2 —25 398 —,19 47,7 —,38 55,11 —,16 588 —41 68,3
19. , —26 476 —,26 38,10 —21 488 —47 555 —12 58,10 —,33 71
96. , —23 483 —30 38,7 —,21 4810 —4b 55,6 —22 589 —38 27
3. Mai — 16 484 —22 386 —,16 483 —45 55,9 —18 59 —31 71
10. ,, +,01 487 —,10 38,9 —08 47,11 —29 55,10 —09 60 —25 70,6
17. ,, +,18 47,11 4,13 30,8 4,15 498 —12 547 4,25 60,10 —,12 71,2
9, 429472 4,12 40 +.25 504 4,00 534 4,45 622 +,12 70,8
81, ,, +,30 46,8 4,38 59,10 4,48 4910 4,25 544 4,37 624 +,27 70,0
T.Juni 4,20 46,10 4,12 398 +,52 49,5 +,12 562 4,53 63,1 + 24 69,7
14, ,, +,14 4710 4,06 40,1 4,24 51 —]11 56,4 4,35 64,3 +,08 69,2
21, 4,10 48,10 +,06 40,4 +,11 51,1 —22 56,5 4,28 64,11 3,39 68,1
98, ,, 4,13 496 81640 321 50,6 —,23 56,11 4,20 63,6 —09 681
D Juli 4,04 48,11 —,16 40,6 4,04 50,8 —57 o7 +,19 67.3 —.08 67,10
12, +,01 484 —10 41,6 +,02 50,7 —28 564 4,04 68 —20 69
19, . 403 481 —08 421 +03 494 —32 361 +,07 68 —19 69,2
96, ,, 3,00 480 —,0643,6 321 492 —34 56,11 4,02 682 —24 69,8
2. Aug. 3,00 484 —,10 44 +01 496 —35 592 —04 69,1 —27 71,3
9. ,, +.00 486 —08 432 4,04 508 —38 60,1 +,07 60,11 —21 72
16, ., 309496 —11 426 +,04 504 —35 59,5 +,06 71,8 —21 72,3
93, —08 489 —13 41,1 321 48,10 —,39 59,6 +,05 5,7 —23 71,1
30. ,, +.08 465 —,18 404 — 04 46,11 — 38 58,2 —08 77 —20 71,10
G.Sept: +,07 443 — 2 89,0 —,02 481 —42 566 —08 740 —27 LY
13. ,, 405 434 —18 3810 —02 47,9 —38 666 —01 702 —38 70,9
20 ,, 4,01432 —14 38 4,02 47,10 —36 57,8 +,03 642 —24 69,8
97, 404 437 —.15 37,7 H21 485 —,80 36,7 —01 61,10 —24 70,1
4. Oct. 4,00 429 —08 37,1 4,05 482 —31 56,6 +,08 62,11 —20 70,4
11, ,, 418 110=—,04:'37 "4,14472 24559 11 640 =19 672
18, ., 4,19 41,1 — 01 36,11 4-,16°47 =20 53,6 42266 —07 65,6
25, .. 4,16 408 4,01 37  4,1547,7 —19 5,8 4,19 66,7 —,08 66,5
1. Nov. 4,12 416 3,16 360 +,19 49,7 —11 51 432 66,4 —07 66,5
B, 438424 4,13 86,7 426 51,8 — 05 81,7 4,82 695 4,07 67,4
15, , 4,44 426 4,30 36,7 +,57 35,6 +,16 52,11 4,60 72,11 + 24 68,6
92, 445 424 4 U8 56,10 447 604 4,24 544 4,61 T3,10 4,23 69
99, . 441 41,11 4,80 36,11 +4D 61,9 425 53,7 4,59 T34 428 67,1
(5, Dee. 4,30 41,11 423 369 439 59,7 +.04 526 +,68 73,1 +,17 66,3
13, .. 419 41,1 4,09 368 +,21 60,4 —08 52,8 +49 756 4,06 65,5
20. ., 4,10 40,11 4,01 36,6 +,14 60,6 —,16 235 +,38 T84 —10 661
97, . 10 406 +,13 36 414 502 —24 032 4,85 T84 —14 06,6
3. Jan. 4,7 2. Jan. 4,5 31.Dee. 4,10 30. De.— 21 29.De. 4,24 28, De.—,10
3, Jan. 3,16 2. Jan. 3,21 81.Dec. 8,31 30. De. 8,10 29.De. 8,39 28.Dc. 3,20

A. Wasxen. Lehre von den Banken.
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Besonderer Erlinternngen wird es kaum weiter hedirfen. Die Jalre
sind insofern eigenthiimlich, als zwei Handelskrisen hineinfallen, deren
Wirkungen in den Jahren 1337 und 1839, hesonders im Sommer, in
einer ansehulichen Verminderung der Notenmenge zu Tage treten.  Die
Linien fie beide Jahre sinken im Sommer auf der Tafel tiel herab; dass
aber im Grossen und Ganzen die Curven eine gleicharlige Kriimmung
haben. zeigt die Tafel dentlich. Das Frihjahrsmaximum fallt fast ganz
genan um die Zeit des letzten Mai; der hole Stand der Notenmenge hilt
sich aber nur ganz kurze Zeit; dadurch unterseheidel sich diese Periode
von der zweiten Maximalperiode im November, wo der Hohenpunel we-
nigstens einige Wochen andanert.  Zu vergleichen sind namentlich die
Sehwankungen von Woche zu Woche. Obgleich z. B. die Curve fiir 1837
im Sommer selie tiel sinkt, so ist die Bewegung von Wocehe zu Woelhe
doch fast ganz dieselbe, wie in den andern Jabren. Im Uehrigen kann
anl die frithere Darstellung verwiesen werden (S, 141).

IV. BEITRAGE ZUR DEUTSCHEN BANKSTATISTIK
besonders der Jahre 1856 und 57.
Zu Seite 272und Capitel 7, 9 und 10.

A, In den Aulsitzen, welche die Augshurger Allgemeine Zeitung
ither den jingsten statistischen Congress in Wien beachle, war mélvmals
¢in Gedimke hesonders hervorgehoben.  Es wurde nemlich diber die
ansserordentliche Schwiervigheit geklagt, welehe es fir den deatschen,
namentlich Privatstatistiker habe, die Statistik bestimmter wirthschall-
licher Verhiltnisse seines grossen Vaterlandes in anch nur einigermassen
helviedigender Gleichmissigkeit, Yergleichharkeit und Vollstindigkeil
zusmnmenzubringen.  In der That wird jeder deutsche Statistiker sicl
hiev schon oft in unlosharen Schwierigkeiten befunden haben, und ver-
eweifell sein, etwas irgend Geniigendes zu leisten. Nur theilweise liegl
dirse  Schwierigheit  statistischer  Zunsammenstellungen  gemeinsamer
dentseher Yerbiltnisse in unsern zersplitterten politischen Zustinden.
Allerdings werden wir dadureh genithigt, oft zwanzig und melhrmals
dieselhe Arbeil vorzimehmen, welche der Englinder, der Franzose wur
cinmal zn machen hat.  Aber das ginge immer noch, wenn nur das
Material aus den einzelnen Staaten uicht so oft in kleine Winkelblitter
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zersireul wire, woraus es mil dem hesten Willen und dem consequen-
testen Fleisse von dem, welcher dem betreffenden civzelnen Lande nicht
angehart, kanm zu heben ist.  Dazu kommt sodann die grenzenlose
Willkiihelichkeit und Ungleichmissigkeit statistischer Aufimachungen und
Notizen in den einzelnen Staalen, [fir welelw ein irgend annehmbarer
Grund nicht vorhanden ist; dadureh wird aber oft anch das mit Noth
wnd Mithe vervollstindigte Matervial Kaum brauchbar,  Die deatlichen
Spuren davon treten selbst in den trefflichen Jalwhiichern 0. Hvesxen's
hervor, welehem aus seinem statistischen Centealarehiv jedenfalls ein
vollstindigeres und zuverlassigeres Matervial zo Gebole steht, wie irgendl
cinem zweiten Privatstatistiker. Man nehme nur die Statistik iber irgend
ein wirthsehaftliches Verhiiliss herans und suche dieselhe einigermassen
vollstindig und befriedigend darzustellen, man wivd hald die Unmndaglich-
keit einsehen,  Teh versuehte vor einiger Zeil, den Schilftalivtsverkehr
dentscher Staaten wd speciell dentseher Seehiilen zosammenzustellen,
Ex st dies ein Verhiiliniss, worither noch velativ viel nod leicht erlang-
Baves Material vorhanden ist,  Aber wie grenzenlos willkihelich waren
die Aufnalmen.  Hier waren See-and Kistensehilfe nicht getrennt, dorl
wieder heladene und Ballastsehille nicht, hei einem Halen waven See-
dampfschiffe im Schillfahreisverkehe mit cingeschlossen, hei einem an-
dern nicht, hier fehlte die Zahl der Schifle, wilrend die Traglihigkeil
angegehen war, dort wir es gerade umgekelet. Bald wae nor die Flague
der Schifle angegeben, hald nur die Linder, mit welehen sie verkehrten.
Kurz etwas Geniigendes nd Vollstindiges war nieht zosammenzubringen,
aimz abgeschen von der Sehwierigheit, welehe die verschivdenen Masse
der Traglihigheil ciner Vercleichung beveiteten. Und hier handelte es
sich, wie gesagl, e ein Verhiliniss, [T das sonst genug Material vorlag,

Alle diese Sehwicrigheiten sind mir jetzi wieder lebhall genug anl-
westossen, als ich iiber das deutsche Bankwesen einige statistisehe Zu-
sammenstellungen zn machen suehte,  Es legt daviiber in den versehie-
denen Jahwgiingen der Hegexew'sehen Jahehiicher, sowie inseinem Werke
ither die Banken zwar das Material wolil so vollstindig vor, wie es ehen
gusanunenzabringen dherhanpt migliel ist. Aber es konule dem Zwecke
dieser Jahrbiweher gemdiss hier noe anl” die jihelichen Rechensehalts-
Leviehte der Banken Rieksicht genommen werden,  Gervade aber die
momallichen Status, welehe otz threer Cavollstindigheit und oft heinahe
ireelitheenden Undentlichkeit doeh viele Belehrung fine das Stedion der
Capital= nnd Geldverhiiltmisse hicten. fehlen hier. Leider veviffentlielen
wicht alle Banken monatliche Statos, von andern gill das, was el schon

aE
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oben erwilinte: in kleinen Localblittern erscheinend, verlieren sie sich
in der Fiille des Zeitungsmaterials, wenn sie nicht gleich bei der Ver-
offentlichung gesammelt werden.  Wer kann aber alle diese Blitter und
Blittchen controliven? Glicklicher Weise nehmen die Haupthorsenblatter
diese Status jetzt regelmissig auf. Fast alle die verschrieenen neuen
Banken belolgen wenigstens die gute Silte der Statuspublication. Viele
davon hahen freilich erst ihre Geschiifte gegen Ende des vorigen Jahres
eroflnel, weshalb ihre Status noch nicht so viel Belehrung bieten kinnen.
Das folgende statistische Material kann daher nur liickenhalt sein. Ausser
den Status, so weil mir dieselben zuginglich geworden sind, habe icl,
um das Gebalren der Banken wibrend des vorigen Jahres controliren
zu konnen, einige Hauptziffern aus den Jahresberichten entlehnt, damil
sie fir manche Behauptungen im Laufe des zehnten Capitels den Riick-
halt giben. Zugleich migen dadurch die verschiedenen Notizen in die-
sem Capitel vervollstindigt werden.

B. DEUTSCHE BANKEN MIT NOTENEMISSION IM SOMMER 1857,

Diejenigen Banken, welche meines Wissens allein monatliche Statns
veriffentlichen, sind mit einem * vor dem Namen bezeichnet, wobei ich
indessen-bemerken muss, dass moglicher Weise auch die Status der
einen oder andern der nicht so bezeichneten Banken mir unbekannt ge-
blieben sein konnen. Die Summe, his zu welcher jede Bank die Befug-
niss, Noten auszugeben, hat, ist jedesmal beigeltigt.

A. Oesterreichische Banken.

1. *Oesterreichische Nationalbank zu Wien. Unbeschrinkte Noten-
emission,

B. Preussische Banken,

2. "Preussische Bank zu Berlin. Unbeschrinkte Notenemission.

3. "Ritterschaftliche Privatbank fiir Pommern zu Stettin. 1 Mill.
I'hlr. Notenemission.

4. Stadtische Bank zu Breslau. 1 Mill. Thlr. Nolenemission.

3. "Berliner Cassenverein. R o
6. Privatbank zu "Ciln. i ”
i i w Magdeburg 1 , 5
8. = ., Konigsberg 1 ,, »
9. = » Dortmund 1 , ”
10. ,. . "Posen X0 s -
11. i . Danzig I s »
12, " » Hagen s )
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(. Sichsische Banken.

13. Leipziger Bank, 12!/y Mill. Thir. Notenemission.

14. Landstindische Bank zu Bautzen. 1/ Mill. Thir. Notenemission.
D. Siddeutsche Banken.

15. Baiersche Hypotheken- und Wechselbank zu Miinchen. 3 Mill.
Gulden Notenemission.

16. *Frankfurter Bank. 10 Mill. FI. Nolenemission.

17. “Bank fir Siddeutschland zu Darmstadt. Notenemission gleich
dem Doppelten des eingezahlten Capitals (also dermalen = 2mal 3,869,000
older = 7,738,000).

18. Landgriflich Hessische Landeshank zu Homburg. Nolen-
emission 1 Mill. FL.

19. *Internationale Bank zu Luxemburg. Nolenemission gleich
dem Doppelten des eingezahlten Capitals (also dermalen = Z2mal
8,006,850 Fr. oder = 16,013,700 Fr.)

E. Mitteldeutsche Banken.

20. Dessauer Landesbank. 5 Mill. Thlr. Notenemission,

21. *Weimarer Bank. 5 Mill. Thir. Notenemission.

22. "Geraer Bank. Unbeschrinkte Notenemission.

23. *Thiringische Bank zu Sondershausen. Notenemission gleich
dem eingezahlten Actiencapital, also dermalen = 3 Mill. Thir.

24. *Mitteldeutsche Credithank zu Meiningeu. Notenemission unter
Genehmigung der Regierung.

95. “Grothaer Privatbank. Unheschriinkle Notenemission.

F. Norddeulsche Banken innerhalb des Zollvereins,

26. Braunschweiger Bank. Notenemission 5 Mill. Thir.

27. *Hannoversche Bank. Notenemission gleich dem eingezahlten
Capital mit Einschluss des Reservefonds, also dermalen = 2,345,000 Thlr.

98. Niedersichsische Bank zu Biickeburg. Unbeschrinkle Noten-
emission.

G. Norddeutsche Banken ausserhalb des Zollvereins.

29. Rostocker Bank. Notenemission 1 Mill. Thir.

30. *Bremer ,, i 21/, Mill. Thlr. Gold.
31. *Liihecker Privatbank. Notenemission gleich dem Dreifachen
des eingezahlten Capitals, dermalen = 3mal 1 Mill. Mrk. Crt. oder

= 3 Mill. M. Crt.
32. Credit- und Versicherungsbank in Lii heck. Notenemission gleich
dem eingezahlten Actiencapital.
Zu diesen 32 Banken, welche die Befuguiss der Notenausgabe be-
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sitzen, Kimen noeh zwei newe, deven Coneession aber nocl nicht evtheill
ist, eine dstevreichische zu Triest, uud eine im norddeutschen Theile
des Zollvereins zin Oldenburg, wie es heisst mit 3 4 Mill. Thir. Noten-
ciission.  Demnach Béitten wie in Dentsehland im Ganzen 354 Noten
emittivende Banken, davon 25 im Zollvercin und 6 ausserhally desselben,
von letzteren 2 in Oesterveich, 4 in Novddeutschlands von ersteren 11
in Preussen, 2 in Sachsen, b in Siddeutsehland, G in Mitteldentselilaml,
4 in Norddeuntsehland.

Die meisten dieser Banken gehiven zu denen, welchen wir den
Namen Banken im ecigentlichen Sinne ausschliesslich vindieivten , sie
sind Disconto- und Darlehnsbanken. | Einige belassen sich auch mil
dem Hypothekengeschilte, wie die Oesteveeichische Nationalbank, die
Baivische Hypotheken- und Weehselbank, die Bautzener Bank, bei wel-
chen beiden letzteren das Hypothehengesehift sogar cinen Hauplzweck
bildet.  Mel poe nebenbei and it Kleiveren Betsdgen haben auch die
Ritterschalthehe Privathank (e Pommern, die Thiivingische, die Leip-
ziger, die Weinarsehe, Braunschweigisehe und Rostocker Bank sich an
Ausleihungen gegen Sicherheit von Hypotheken betheiligt.  Principicll
ist, wie schon frither hemerkt worde, der Ausschluss des Hypotheken-
geschiifts ans dem Geschiltskreise der mit stets- oder knvzlilligen Capi-
talien operivenden Banken zu wiinschen,  Nue als elwaige additionelle
Sicherheit e Wecehsel oder sonstige Vorschiisse missten Hypotheken
angenommen werden,

Eine viel wichtigere Rolle spielt in den Status siimmtlicher deutscher
Banken der Posten der Eflecten, hievanter Staats-, Communal- und In-
dustriepapiere hegriffen, sowie der oft fie Banken, welche mit kurz-
Eilligen Capitalien handeln, noch sehlimmere Posten einer Staalsschuld
an die Bank.  Die Lage der Oesterreichischen Nationalbank ist in dieser
Beziehung zu hekannl, als dass es mehr als des Evwillimens derselben
bediefte.  Kannte sie die Schuld des Staats vasch und leicht realisiven,
Fingst hitte sie dem Zustande ibeer nuummehr neunjalivigen Insolvenz ein
Ende machen Kinnen.  Die Preussische Bank ist durelh den Vertray
voun 28, Januar 1856 allmihlich einen grossen Theil iheer frither oft
geriiglen enormen und grossentheils nur mit Verlust zu realisivenden
Effectenbestinde losgeworden.  Darvin liegt fir sie ciner der grissten
Vortheile dieses Vertrags. = Auch die meisten andern deutschen Banken,
worunter ein grosser Theil der neueren, haben in ibren Bilanzen nichi
unanselliche Effectenposten figuviven.  Bei den cigentlichen Banken
sollte die Capitalanlage in Effeclen nur ganz als zeilweilige Nebenanlage
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augenblicklich disponibler Gelder, und demgemiss nur in den solidesten,
Cursschwankungen  wenig unterworlfenen Papieren geschehen, wozu
freilich ,Industriepapieve am allerwenigsten zu veclimen sind. Eine
irgend grossere Capitalanlage in Effecten fihiet nothwendiger Weise zam
Effectenhandel, und damit zu einem grisseren Risiko hin. als Banken
ihver stets- und kuegfilligen Verhindlichkeiten wegen ithernehmen diiefen.
Das cigentliche Effectengeschift ist, wie ich schon im Laule dieser
Sehrift erwihnte, den Credits Mobiliers zu dherlassen, gerade deshalb
aber sollten diese Institute keine kurzlilligen Verbindlichkeiten iiher-
nehmen, denn diese einlashar zu erhalten, ist bei der At und Weise,
nach welehier diese Anstalten nothwendig betriehen werden miissen. war
nicht moglich.  Demungeachtet haben einige deutsche Creditanstalien
die ausdriickliche Befugniss der Notenemission, und mussten deshalb
unter der obigen Uebersicht der Noten emillivenden Banken mit aufge-
nommen werden,  Dahin gehirt die Meininger Creeditbank i  die
Lithecker Credit- und Versicherungshank. Diesen verwandt sind einige
andere Zettelbanken, welchen statotarviseh ein umfassender Effecten-
handel gestattet ist.  Ein Theil der neweren Banken gehort hierher, ob-
gleich dieselben bis jetzt in anerkennenswerther Weise Keinen oder nur
einen geringen Gebrauch von ihrer Belugniss gemacht zu haben scheinen,
So ist . a. die Backeburger, die Thirvingische, die Geraer. die
Homburger, die Luxemburger Bank zum Effectenhandel herechligt.
L den Status der letzteren kommen ansehnliche Effectenbestiinde vor.
Die Meininger Creditbank veroflentlicht unter dem Namen  Reali-
sationslonds* die Activa, wodureh die vou ihr ausgegebenen Noten gedeck!
sind.  Diese hestehen nur in Wechseln und Baar. Das mag ganz gul
sein.  Aber ob thatsichlich damit ein Nulzen verbunden ist, fragt sich
sehr.  Denn wenn die Bauk ihren Verbindlichkeiten nicht nachkommen
wiirde , so werden die Noteninhaber schwerlich den Anspruch erheben
kinnen, vor den andern Gliubigern und ausschliesslich aus diesem [
die Deckung der Noten abgesonderten Realisationsfonds befriedigl zu
werden. Dasselbe ist gegen die Trennung der Rechnungen einzuwenden,
wonach andere Zettelbanken, z. B. die Weimarer, ebenfalls fir die ansge-
gebenen Noten eine aparte Deckung in den Status auflibren, welche in
einer bestimmten Quote Wechsel, Effecten und meistens einem Drittel
der Noten in Baarhestinden bestelit. Da dieser Realisationsfonds nielit
eine vermogensrechtlich von der Bank getrennte Person ist, so werden
die Noteninhaber schwerlich ihven alleinigen Anspruch aul” die Deckung
aus jenem Fonds durchsetzen kinnen. Auch die Statulen der preus-
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sischen Provincialbanken schreiben die Sepavirung der Sicherheiten,
welche die Deckung der Noten bilden, vor. Das kann aber keinerlei
practische Folgen haben. Als Rechnungsmassregel wiirde es ganz zweck-
miissig sein, aber das unbedingte Erforderniss dafiir wire, dass ein er-
fahrungsgemiiss bestimmter Baarfonds fir die Noten statl des ganz
willkiihrlichen Drittels gehalten wiirde, wie ich schon friher erwihnte.!
Auf die jetzige Art hat die Separirung der Rechnungen gar keinen Werth.
Ja, indem sie die Inhaber der Banknoten verleiten kann, die als Deckung
fiir die Noten getrennt aufgelithrten oder wie bei der Meininger Bank so-
gar allein publicirten Sicherheiten des Realisationsfonds als eine aus-
schliessliche Deckung fiir ihre Noten, mit Ausschluss der andern Glaubiger
der Bank, anzusehen; fiihrt die Separirung der Rechnungen nur zur
Tiuschung des Publicums. Bei den eigentlichen Banken, welche auch
mil ihren andern Capitalien die nemlichen Geschifte, wie mit den Noten-
capitalien, also der Hauptsache nach Yorschiisse auf kurze Zeit machen,
hat diese Rechnungsseparirung soviel nieht zu bedeuten. Aber hei einer
Credithank, welche neben dem Weehseldiscontiven , wozu ihr wie der
Meininger Bank ihre Nolen dienen, wesentlich andere Geschifle betreibt,
stellt sich die Sache ganz anders. Wenn diese andern Geschifte schlecht
ausschlagen, so kann eine solche Bank moglicher Weise zum Bankerott
getrieben werden, und dann miissten die abgesonderten Sicherheiten
des Realisationsfonds doch mit in die Concursmasse gezogen werden, so
dass die Inhaber der Noten kein privilegirtes Yorrecht aufEntschadigung
aus jenem Fonds hitten.

Der augenscheinliche practische Zweck der Peev'schen Acte ist es,
den Inhabern der Noten der Bank von England eine bevorzugte Sicherung
ithrer Forderungen an die Bank zu verschaflen. Dariiber scheinen sich
merkwiirdiger Weise neuerdings Zweilel erhoben zu haben. Wenigslens
muss man nach Correspondenzen des Economist zu schliessen eine Aeus-
serung des Schatzkanzlers anders und zwar in dem Sinne verstanden
hahen, dass bei einem etwaigen Concurs der Bank von England die De-
ponenten gleiche Anspriiche an die Baarfonds des Emissionsdepartements
hitten. Dann wire die ganze Peev’sche Acte villig ohne eingreifende
practische Bedeutung, obwohl dies nur wieder unsere friihere Behaup-
tung, dass der eigentliche und unmittelbare Zweck der Acte blos die
Gleichsetzung des gemischien Geldwesens mit dem reinmetallischen ge-
wesen séi, bestitigen wiirde. * Lord Overstone und die sonstigen An-

1 Vgl. oben 8. 177.
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hinger der Acte wiirden dann vollends nicht mehr bebaupten konnen,
dass die Bewahrung der Noteneinlosharkeit auch nur iberbaupt ein
wenn auch nur indivecler Zweck des Peen’schen Geselzes gewesen wire.
Der Irvihum scheint indessen darin zu liegen, dass nach der jelzigen
Rechnungsfithrung  der  ganze Baarvfonds dem Emissionsdepariement
scheinbar allein gehirt,  Dem ist aber nicht so, sondern wie schon im
sechsten Capitel auseinandergeselzt wurde, dem Emissions-Departement
gehirl nur die Summe des Baarbestandes, welehe gleich der Differenz
zwischen dem jedesmaligen Betrage der im Publicum cursirenden Noten
und der Summe von 14.000,000 oder jetzt 14,475,000 £. ist, bis zu
welchem Belaufe Staats- und Privatsicherheiten die Deckung der Noten
bilden. Also z. B. bei einem Notenumlauf von 20,475,000 £. ist der
Baarbestand des Emissionsdepartements nur 6,000,000 £. Nach der
gegenwirtigen Art, die Rechnungen der Bank zu fiihren, wird aber der
ganze Geschiftshetrieh mit Noten gefithet, und demnach auch die Baar-
fonds des Bankdepartements dem Emissionsdepartement iiberwiesen und
zum gleichen Betrage dafiic dem ersteren ,,Noten der Bank von England*
ausgestellt.  Insoferne muss man jelzt sagen. der Baarfonds des
Enissionsdepartements sei anch zur Deckung der Depositen des Bank-
departements bestimmt.  Die vielfachen Irethinmer, welche tiber das Ver-
hiltniss der beiden Departements verbreitet sind, gehen nicht zum ge-
ringsten Theile aus dieser unzwechmissigen Rechnungsibértragung des
Baarfonds des Bankdepartements in das Emissionsdepartement hervor.
Damit hat die Peer’sche Acte gar nichts weiter zu thun, der klave prac-
tische Zweck dieses Geselzes ist es gewesen, aus der Bank von England
zwei vermigensrechtlich getrennte Subjecte zn machen, in der Absich,
dadurch einmal den Theorien der Currencyschule Anerkennung in der
Praxis, und sodann den Banknoteninhabern, also diesen Glaubigern der
Bank, eine bevorzugte Sicherung ihrer Forderungen zu verschallen.
Die getrennte Rechnungsfithrung der Deutschen Banken kann, selbst
wenn sie statutarisch verordnet ist, diese Tragweite nicht haben.
Ebensowenig wie die Credits Mobiliers mittelst Notenausgabe sich
die Verfiigung iber stetsfillige Capitalien verschaffen sollten, miissten
sie durch Empfangnahme von Depositen, welche auf Verlangen oder nach
kurzen Fristen zuriickgefordert werden kinuen, dies zu (hun suchen.
Dieser Geschiltszweig geliort recht eigentlich den Banken an, denn nur
diese vermdgen durch Ausleibung auf hestimmte, kurze Fristen
sich stels die nothwendige Verfiigharkeit iiber die empfangenen Deposi-
tencapitalien zu erhalten. Die Creditanstalten, welche sich an Unter-
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nehmungen dureh Uehernabme  einer hestimmten Anzahl Schuldver-
schreibungen,  Actien w. s w. hetheiligen  oder Effecten  ankaufen,
verlieren die Verfigharkeit iiber ibre Capitalien, wodureh allein die Depo-
siten aut koeze Zeit einloshar erhalten bleiben konnen, oft melir odep
weniger.  Demungeachtet haben nach dem Vorbilde ilves Musters, des
franzisischien Credit Mohilier, die meisten Dentschen Greditanstalten sehr
ansehnliche  Depositencapitalien iibernommen,  woriiher spiter ecinige
slatistische Notizen folgen sollen.

C. DEUTSCHE BANKEN OHINE NOTENEMISSION.

Von reinen Depositenbanken, welche den Exlrngcwiuu‘ der
Zeltelbanken durch Empfangnahme von Depositen zu erlangen suchen
sollten, ohne den enggesteckten Geschiltskreis der eigentlichen Banken
zudiberschreiten, haben wiv in Deulsehland leider nur erst Aufinge.
Die ausserordentlich gedeihliche Entwicklung des Bankwesens im Ver-
cinigten Konigreiche, namentlich die der schottischen Banken und der
Londoner Joint-Stock-Banken bevaht gerade vorzugsweise auf dem gros-
sen Aufschwunge, welchen der Depositengeschillszweig mit allen seinen
Ab= und Unterarten dort gewonnen hat.  Ein Theil dieser Banken macht
ohne Noten zu emittiven die glinzendsten Geschifle, fast bei allen hildet
die  Notenausgabe nicht den Hauptgeschiiltszweig.  Weshalh - sollten
in Deutschland nicht auch allmiblich dieselben Resultate evzielt werden
kionnen?

Die meisten der hierher gehivigen deutschen Banken haben sich
einen weiteren und, wir diirfen mit Riicksicht aul' die Bedeutung, welche
wir dem Namen Bank gaben, sagen, einen fiir Banken zu weilen Ge-
schiflskreis gezogen,  Viele von ihnen sind reine Credits Mobiliers, auch
wenn sie diesen Namen nicht ausdricklich fithren.  Man kann deshalb
die Depositenbanken und die Creditanstalten nichl ganz genau trennen.
Vielleicht wiiren am richtigsten drei Classen dieser Institute zu unler-
scheiden, wenn man nemlich die gegenwiirtige Art und Weise der An-
legung ihrer eigenen und der von ihnen aufgenommenen Capitalien be-
rviicksichtigt.  Bei den meisten muss man sich dabei nach den theilweise
noch sehr mystischen Bilanzen vom 31. Dec. v. J. richten.  Denn diese
Creditanstalten, welche sich so gern als Kinder des wirthschaftlichen
Fortschreitens unserer Zeit betrachtet wissen, haben doch von einem der
Hauptpineipien der modernen Wirthschaft, dem der Oeffentlichkeit, sehr
wenig angenommen. Wihrend des Jahres pflegen sie ilire Actionire
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im vollen Dunkel dber alle ihee Unternehmungen und ilee Geseliifislage
20 lassen.  Man Kann demnach unterseheiden:

A Tostitute, welehe sieh den engen Geschitltskreis der
cigentlichen Banken gezogen haben, Depositenhanken.

Dahin geliort:

1. Die Wambuvger Vercinshank.
2. Die Niederosterveichisehe Escomptegesellselaft in Wien,

B, Institute, welelie diesen Geschiltskreis iberschrei-
ten, hei denen aber doch die ecigentlichen Bankgeschiiftle
noch, thatsichlich oder statutarviseh, die wichligsten sind.
Diese Anstalten bilden daher den” Uebergang von der ersten Classe zuy
dritten,  Dahin gehiren:

3. Die Norddeatsehe Bank zu Hambur g,

4. Der Schaallausensche Bankyerein zu Kaln.

9. Die Discontogesellsehiaft zn Berlin,  Diese ist vielleicht sehon zu
der Tolgenden Classe zu zihlen,  Diese Classe winlasst nemlich :

Co Die ecigentlichen Credit=Anstalten oder Credits Mo-
biliers,

Dihin gehiren:

G, Die Allgemeine Oesterreichisehe Creditanstalt zu Wien.

7. Die Bapk fine Handel und Industeie zu Davmstadl.

8. Die Allgemeine Deatsche Creditanstalt zu Leipzig.

0. Die Creditanstalt fie Indosteie und Handel zu Dessan.
1. Die Coburg-Gothaische Creditgesellschalt zu Coburg.
11. Die Bevliner Handelsgesellschall za Berlin.

12. Der Schlesische Bankvercin zu Breslau.

13. Die Magdehurger Handelscompagnie zu Magdehurg.
14. Die Preussische Handelsgesellschalt.

Der Berliner Bankvercin, welcher ebenfalls in diese Classe geharte,
ist bereits nach einjiliviger Existenz im Juli dieses Jahres wieder aufge-
lost -worden.  Zwei andere eigentliche Credits Mobiliers mussten schon
oben unter den Zellelbanken it aufgefibet werden, weil sie die Befug-
niss der Notenemission besitzen, nemlich die Mitteldeutsche Creditbank
zu Meiningen und die Credit- und Versichernngsbank in Libeck.
Dadurch stiege die Zahl der bestehenden eigentlichen Credits Mobiliers
auf 11. Es wiire passend, den Namen Creditanstalt, welchen mehrere
hereits officiell fiihren, ausschliesslich und zum Unterschiede von den
eigentlichen Banken diesen Credits Mobiliers beizulegen. Die in Preussen
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errvichleten Creditanstallten sind Commanditgesellschalten, die {brigen
Actiengesellschalten.

Dass demnach im Gebiete der eigentlichen Depositenbanken noch
sehr viel in Deatschland zu leisten ist, geht ans der gegebenen Ueber-
sicht der wenigen bestehenden Anstalten hervor.  Die Entstehung der
Hamburger Vereinshaok ist deshall freudig zu begriissen.  Nach Allem
zu urtheilen werden die finanziellen Ergebuisse dieser Bank Dbereits in
dem ersten Jahre ihres Geschiiltshetviebes und trotzdem derselbe ganz
aul die eigentlichen Bankgeschiifte beschrinkl ist und vorwiegend im
Discontiren von Weehseln hesteht, der Art sein, dass dadurch zur Be-
griindung ihnlicher Banken auch an andern Orten angelockt werden wird.
Die Bank theilt ausserdem mit ihirer Schwesteranstalt, der Norddent-
schen Bank in Hamburg, welche, ohgleich sie sich in den Statuten einen
weiteren Geschiiftskreis gezogen, sich doch ebenfalls hauptsichlich mil
dem Wecehseldiscontiven bisher hefasst hat, das Verdienst, das Syslem
der englisehen Cassenconti’s und anderer englischer Gebriiuche bei der
Benutzang von Depositenhanken bei uns eingefiihrt zu haben.

Der eifrige Wunsch selbst vieler sonstiger Vertheidiger des Mono-
pols der Preussischen Bank, wie Nasse's. ist es, dass den preussischen
Provincialbanken wenigstens die Emplangnahme verzinslicher Depositen
geslaltet werde, welches Verbot 0. Himner mit Recht einen , Wider-
spruch gegen alles Bankwesen* nennt.  Dies ist derm auch endlich im
September (. J. geschehen, aber die Belugniss zur Annahme verzins-
licher Depositen ist nur bis zor Hihe des eingezahlten Capitals, also his
aul 1 Million Thaler gewihrt und daran noch die Bedingung gekniipft,
dass die Kiindbarkeit mindestens 2 Monat sei.  Auch bleibt das eigenlt-
liche Contocorrentgeschiiflt nach wie vor ausgeschlossen. Den Grund
dieser abermaligen Beschrinkungen sieht man nicht ein. Mit dieser
Concession wird den Banken und den wirthschaftlichen Interessen wenig
gedient sein. Die hiachst soliden Londoner Joint-Stock-Banken haben
fast sdmmtlich Depositen, welche um ein Vielfaches den Betrag ihres
eingezahlten Capitals iiberschreiten. Die drei grossten haben 12—18mal
soviel Depositen und alle zusammen 11mal soviel als ihe eingezahlies
Capital betrigt. Ebenso betragen die Depositen der schottischen Banken
3—4mal soviel als das Actiencapital. Wenn den Provincialbanken erst
einmal die Erlaubniss zur Annahme verzinslicher Depositen in der jetzl
heabsichtigten Beschrinkung gegeben ist, so werden sie iiber kurz oder
lang auch den Sieg iiber Jie letztere davon tragen, das ist gewiss. Wes-
halb aber der Schritt zu einer einigermassen [reieren Bewegung dieser
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Banken, wenigstens in dieser Beziehung, nicht auf einmal gemacht
werden kann, sondern durchaus erst neue langwierige Kimpfe durchge-
fochten werden sollen, begreile wer will.

D. DIE STATUS DEUTSCHER BANKEN,

Ieh will nun einige statistische Notizen iiber den Gesehiftshetriel
der Deatschen Banken geben und werde dabei besonders die lelzten zwei
dabre beriicksichtigen, mit welchen sich das zehnte Capitel vorzugs-
weise hesehiltigl hat.  Am besten wird man die Thitigkeit der Banken
aus ilwen wonatlichen Status ersehen.  Allerdings kann ich dieselben
nicht von vielen Banken und von den meisten erst aus ganz jungster
Zeit, und zunt Theil nur lickenhalt, mittheilen. Allein es werden da-
durch doch manche interessante Anhaltspuncte gegeben. Die Status der
preuss. Banken und der Weimar'schen und Gotha’schen sind dem
preussischen Staatsanzeiger entnommen, die der iibrigen verschie-
denen Zeitungen.  Die Notizen aus den Jahresherichten sind zum Theile
aus den Borsenbliltern, wie dem Frankfurter Actioniir, der Berliner
Natjonalzeitung, der Hamburger Borsenhalle gezogen, und durch
0. Hisxen's Jahrbiicher, besonders den neuesten fiinften Jahrgang
(Lpz. 1357) erginzt.  Von dem Status der Preussischen Bank nahm ich
die Veriifentlichungen der letzten 8 Jahre anf, da in denselben ein
werthvolles statistisches Material liegt, das vielfach zur Erginzang der
Status der englischen und franzosischen Bank zu dienen vermag, aber
weniger leichl zuginglich ist.  An deu Status der Weimarer Bank kann
man die allmébliche Entwicklung einer Bank ersehen. Ich habe die Ziflern
aul Zehntausende abgerundet oder vier Nullen weggelassen, um den
unniitzen Ballast der irvelevanten kleinen Ziffern loszuwerden. Bei den
kleineren Banken fehlen in gleicher Weise drei Nullen, so dass die jelzigen
Einer Tausende bedeuten. Die Oesterreichische Nationalbank, deren
Slatus mehrfach im Zusammenhang publicirt sind, ibergehe ich.
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1. Preussische Bank zu Berlin,

Vier Nallen fehlens also bedenten die Einer Zehntausend Thaler,

A, HIECa A, A, A 2 BERECAITINRTE D,
| | Giuthal,
Statns 1+ Baarha-|Cassen-| Weeli- | Lom- I.:tljlj?:':u Noten- | Depo- ‘1‘:in.|:!:1
Enile des Munals, st | anweis sel, hard, w. ver-  umlanf, | siten, (0. S.w,
i ki

1. = 3. g ) _4. ¥ i _(i. 1. r\
Jamuar 1850 . 20,70 3,47 9,68]10,30] 1345 [ 13,01{23,93 3,09
Februar 21,43 3,00 9,34/ 1043/ 13,38 | 17,59 24200 3,50
Miirz 21,06 3,64| 9,22/10,61 13;8i ilT,T!i 24.:’)33i 288
April 21,23 3,06 9,25]10,22| 13,45 | 17,66/ 2430 3,08
Mai 22,15 3,84/ 10,15 9,83 13,69 118,26{24,57) 3,90
Juni . 10,63 2,13| 13,80| 11,14 13,23 | 20,28 23,700 4,449
Juli 2046 2,22|14,82/10,61) 1344 ‘15.'1;;}-_);;_.\:7\ 6,03
August 2138 2,82/13,75 0,97/ 1341 17,74/ 24,140 7,30
September . 21,27 1,81 14,52) 10,95 19,232 | 18,85 23,751 13,52
October . 19,64] 2,820 14,19 10,435 19,18 | 18,34 23,35 11,H%)
November 11,00 2,41| 14,22| 11,25 19,03 [ 18,501 22.961 3,80
December 1087 3,09/ 12,45 11,63{ 19,20 (1354 22,74 21
Jahresdehsehn 1994/ 2,93 12,12 10,62/ 15,35 :]S,-_l(,}f ;)_.‘-3_,!]45 Hd
Januar 1851 12,36 2,95( 10,73 11,05/ 19,33 5;7,:;(5: 2401 2,08
Felrnar 16,10] 3,7 9,06 106712002 "1741 24,80 4,23
Miirz 17,85 3,81 841 LL0012031 117,04 25,13 6,16
April . 10,43) 3,64) 9,02/ 10,0820.25 118,20 25,86 5,34
Mai 2153 3,80 9,32 9642028 18,65 2623 7,10
Juni . 20,74 1,81/12,85 1046/20.19 119,73 25,84 8,20
Juli 122 44| 2,20 1‘2;19' 9,17 20,13 18,34 27,06, 1,82
August 12351] 290[10,05 8,66[19,81 19,01 27,34 6,84
September . 23,52 1,85 11,03 9,46[10.93 120,35 2659 6,58
October . 23,700 204/ 11,03" 9,04{20,01 19,87 26,27 G687
Novembher 22,5)—1— 2,84 10,67 8,92120,08 19,093 25,07 A2
December 21,08 1,57 11,94 10,23/ 1997 2085 24158 642
Jahresdehselin] 20,45 2,74 1(],;";5!; 0,50 20,07 !]“_{,H'.P‘ 20,08 (.22

1 A und P bedeuten Activa und Passiva.
2 6 Millionen nene Aunleihe.
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Status Baarhe-;l('nmr\n— Weeh- | Lom- |:’at|l:ﬁ:\t?e Noten- | Depa- :‘Tﬁ‘nue‘;

Ende des Monats, stand, ‘anweis, ael, bard, u. ver-  |umlanf, [ siten, |[W. 8.wW,

\ schied, ii\'cl.

; tho o | 2 3 1, M:':.m' G i tu;.o.
Januar 1852 . [22,10] 2,28 12,50[10,58] 20,20 [19,8624,79(10,01
Februar 124,220 2,57 12,40[1048| 20,12 | 19,75(24,95( 11,94
Mirz . 25,43) 2,60 13,15 10,71| 19,72 |20,22]24,57| 14,28
April 26,30 2,54 13,14 9,88 19,41 | 19,80( 24,59 14,03
Mai 26,11 3,00 13,14 9,72 19,30 | 19,41{24,60( 13,23
Juni . 22,85 1,98 16,78 11,01| 19,22 |20,54| 24,40/ 14,06
Juli 23,54 2331572 8,83 19,42 [19,9125,30( 11,35
August 25,02 2,84 13,82 858 19,13 |19,78]2542|11,16
September . 24,30 2,11114,2510,02) 19,47 |20,40] 24,87 11,85
October . 22,721 2,07115,25) 9,12| 19,18 [20,26/24,98] 10,18
November . 22,43 223/14,61 9,01| 19,38 |20,18/24,77) 9,76
December 19,87 1,52 15,66/ 10,55] 19,82 | 20,49 24,27 9,67
Jahresdehschn 23,74 234/ 14,2, 9,87 19,53 |20,05/24,79( 11,79
Januar 1853 18,791 1,7915,12 9,55 19,79 (1991|2487 6,91
Feliruar . 19,05) 2,34| 14,12 9,42| 19,85 |19,67| 24,87 7,98
Mirz . 19,70 1,99/14,79/10,79] 20,17 [19,97| 24,73 9,77
April . 20,08 244116,14/10,26) 20,87 (19,72|24,92( 12,30
Mai 20,75 2,35/ 17,23 10,06/ 19,82 19,78| 24,83/ 13,15
Juni . 14,56 81/2456/13,35 19,94 [20,44] 24,57 14,85
Juli . 15,98 961 23,65/ 11,61] 18,71 |20,09] 25,47 12,51
August . 16,73 1,60 22,45/12,25( 17,78 |19,73( 25,50 12,49
September . 13,81) 1,09]25,33/14,01| 17,23 | 20,03|24,76| 14,81
October . 1343 1,77/23,74 13,34| 16,66 |19,65(24,78(11,09
Novemher 14,49 2,48 20,87 13,06 16,67 |19,29]24,42| 11,81
December 13,12 2,37/21,02 14,23/ 16,55 20,08 24,18 9,59
Jahresdehsehn 16,75 1.82(19,92 11.83) 18,66 | 19,86/ 24,66]11,21
Januar 1854 13,08) 2,66/20,30/ 12,18] 16,35 | 20,00 24,82| 6,63
IPebruar 14,38 3,40 18,ﬁ[ii 10,98 16,28 | 19,3824,72| 6,51
Mirz . 14,73 3,28/19,28/10,07| 16,35 [19,39(24,11| 7,56
April 17,78 2,08/19,21) 844| 16,60 |19,56(23,88| 7,27
Mai 20,10/ 1,82/18,02 7,33| 16,90 |19,64|23,64| 8,70
Juni . 19,67 99/ 21,59 7,58 17,25 |20,69| 23,33/ 10,48
Juli 23,98 1,71|20,65, 7,10 17,81 |19,92 24 55| 14,18
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A A l A, A, | A, ‘ ? o ] b iy ]'Ceuﬁl.ab
| Staats- |v.Staata:

statns Baarbe-|Cassen-| Weeh- | Lom- | papiere II\'omn-ID.epo- | Cassen
Ende des Monats. stand. (anweis. sel. bard. | u. ver- |umlauf.| siten. [U. 8. W,

| schied. inel,

A ! ‘ Acsiva. | ! " (x'i.l'l).

1. 17 h 4. 5. . T. .
August 1854 27,02 1,87/18,78) 7,38 1812 | 19,70/ 24,49/ 14,46
September . 2496 1052112 8,72 1729 20,41/23,92/15,58
October . 21,86 1,21{22.42 889| 16,64 ' 20,09/24,27 13,55
November . 21,3Ui 1,31/ 23,35 8.50) 15,42 19,80( 24,45/ 12,65
December 20,271 932483 9,26 14,74 20,08/ 24,31/ 12,11
Jahresdehsehn] 10,600 1,85(20,73) 8,89] 16,65 ' 19,89]24,2110,84
Januar 1355 21,87 1,77(23,42| 9,92 13,93 119,24 25,02 13,49
Februar . 25,15 1,94 20,021 9,29 14,17 ;158,921 24,98| 14,84
Miirz . 928,75 1,60[20,38) 9,60| 13,80 | 10,05 24,30/ 17,78
April . 30,200 1,28]21,86] 9,07 13,85 |19,83]25,10/18,79
Mai 20,00 1,20/23,07 3,35 12,95 | 19,28 24,65| 15,85
Juni . 23,74 37/30,10] 9,25 12,34 |20,0424,27 18,19
Juli 25,25. T6[28,59) 7,76 11,80 |20,28) 25,001 13,33
August . 26,380 90[27,590 8,38 12,00 120,22 25.23| 16,90
September . . |24320  66|31,52 0,34 11,75 |20,62 24,69{19,35
October . 20,11 1,02\ 3445 8,05 11,19 20,32 24,56/ 17,77
November 18,48 1,33(34,00] 8,93 10,95 | 20,13 24,31{16,30
December 15,54 8036,82 10,67 11,16 2035 24,03/ 15,51
Jahresdchschu 24,15 1,14[27,73] 9,12 12,60 | 19,91 24,73/ 16,97
Januar 1850 15,75 1,31|33,56] 9.20] 11,00 | 20,14 24,62 12,60
Februar . 19,07) 2,02/30,26| 8,74 10,65 | 19,39} 24,30 13,92
Miirz . 18,77 L,7731,42| 0.51] 10.64 20,28 23,89/ 15,24
April . 118,37 L9D| 30,04 8,35 10,78 | 20,51 23,62/ 13,51
Mai (21,19 19313440, 8,64| 10,68 |24,19,23,12 16,50
Juni . 20,45 534434/ 10,71 545 |33,82( 22,68 11,52
Juli . 1049 79145,24/10,10] 642 |35,19/23,46 10,41
August . 17,02 1,28(47,4310,61] 7,19 [39,19,23,00/ 889
September . 116,70 70{52,71/ 11,82 8,15 |45,77 22,21] 9,20
October 21,69 1,70{46,31/10,07] 7,90 |45,62 21,88 7,22
November 122,08| 21343,75(10,73) 7,68 |44.06 21.48) 7,09
December 92,83 1,46/44,10113,35 8,20 {47,13 20,76 6,01
Jahresdchschn. 19,58 1,46/40,39(10,23] 8,73 [32,94 24,59/11,05
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A, A, A, A, Al P, P P,
Guthab,
Staats- v.Btants-
Status 'Baarbe-|Cassen-| Wech- | Lom- | papiere |Noten- | Depo- |Cassen
Ende des Monats. stand, |anweis, | sel, bard, u. ver- |umlauf. | siten. |[U. 8. W,
schied, inel.
Activa. Giro.
1 2 b 4 5. 6 7 8

Januar 1807 . |23,87] 2,10/44,34/12,06] 17,73 |45,67[21,18 4,41
Februar . . . |26,39 2,75/40,03(12,92 7,06 |44,33(21,04 4,57
Mivz . . . . |2937| 3,18/45,07/12,57 6,22 |50,15(20,45 17,39

April . . . [29,67) 2,48(48,96 11,00 6,54 53,01{20,57 525
Mai . . . . [3271] 2,05(52,50| 9,56 6,27 |55,65(20,15| 6,53
Juni . . . . |34,13 1,71/62,87/11,18| 6,46 |72,74[19,73| 5,34
i .. ., 3412 1,71/62,83/10,42| 5,60 |69,00(20,31| 5,12
August . . . |32,39] 1,83(63,97/10,34 5,91 |67,47/2045| 4,82
September . . |33,61| 1,82/70,11/10,94] 6,8 |73,54/19,89| 6,27

Durchschnitt (30,69 2,18 54,62|11,22| 6,62 |5Y,06]20,42| 5,52

Auch in diesen Ziffern der Preussischen Bank finden wir wie in
denen der Bank von England vor und nach der Prev’sclien Acte und
denen der franzosischen Bank keine Bestitigung der Theorien der Gur-
rencyschule. In den Metallausfulirperioden findet nie eine Einschrin-
kung der Notencireulation statt.  Die ganz ausserordentliche Zunahme
der Weehselbestinde und Almahme der Depositen und Guthaben, sowie
der ,,Staatspapicre, verschiedenen Fordernngen und Activa® und zwar
Alles bereits vor dem neuen Verlrag vom vorigen Jalve, sowie nach Ein-
it desselben die colossale Ausdelinung des Notenumlaufs sind die
wichtigsten Thatsachen, welche diese Zahlen conslativen,

2. Ritterschaftliche Privathank fir Pommern zu Stellin.

Nur ein Monatsstatus derselben von Ende Juli 1857 liegt mir vor,
wonach die Bank 660,000 Thlr. Baarbestand, 3,719,000 Thir. Wechsel,
729,000 Thir. Lombardhestinde, 1,119,000 Thlr. Staatspapiere und diverse
Activa, dagegen 932,000 Thir. Notenamlauf, 2,279,000 Thir. verzinsliche
Depositen, welche diese Bank nemlich allein von allen preussischen
Banken neben der Preussischen Bank bisher annehmen durfle, und
723,000 Thir. verschiedene Guthaben hatte.

3. Der Berliner Cassenverein,

Diese Bank, die erste der sogenannten preussischen Privathanken
und im Jahre 1851 gegriindet, hat 1 Mill. Thir. eingezahlies Actiencapi-
tal, Befugniss zur Nolenemission zum gleichen Betrage, und zufolge be-

sonderer Verhiltnisse hedentende wnverzinsliche Guthahen, deven Saldo
A. Wacenkg, Lehre von den Banken. 21
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aber stark schwankt.  Zu Folge dessen macht diese Bank gute Geschiilte,
so dass sie [ur das lelzte Jalr 71/, Procent vertheilte.  Gemiss der al-
wechselnden Anspriiche aus dem Posten der Guthalben an die Bank, muss
atteh der Weehsel- und Lombardbestand ziemlich schwanken.  Dass die
sk ihee Credithewilligung nicht so plétzlich und storend wihrend der
Crisis einschrinken musste, wie man es als das Wesen der kleinen
Banken viellach bezeichnet, zeigen die Zilfern ilires Status.  Ieh nehme
die: Monatsstatus des Cassenvereins nur von Beginn des vor. Jalwes an
aul.  Drei Nullen fehlen, also bedeuten die Einer Tausende Thaler,

T ‘Cusenan | E: ‘ B
HmEaH::-:sa\Inn :erlmntd E;;??;E{}ié Wechsel, iLomhard :t:\i%?:}? Noten. iGumml:r-n
lret O Ve SV AV e T
Sanar 1856 1,102 | 1,119 | 1,370 ’ 970 | 7 | 910 | 2,064
Febeuar .0 1,274 | 1,183 | 1,313 | 1,079 | 9 | 896 | 2,928
iz ....| 6141277 | 1168 | 1175 | 13 | 974 | 2231
april ... | 1053 1 2233 | 1174 | 1085 | 19 | 926 | 3,584
Mai ... .. 791 | 1537 | 1,218 | 1,160 | 20 | 905 | 2,757
Jani ... | B30 1 1,752 1,222 | 1,195 | 21 | 940 | 2,734
[T s 02 | 2,007 ' 1,361 | 1,172 | 17 918 | 3,265
Kol 1 "Bao ! 1172 | 19227 | 1084 | 13 | 901 | 24
September | 786 | (434 1 1,055 | 1,053 | 10 | 924 | 2328
Oclober .| T2 | 1,354 1458 | 985 | 7 | 849 ! 2,640
November . | 545 | 764 | 1357 | 1016 | 19 | 864 | 1722
becember | 604 1 030 | 1309 | 953 | 20 | so6 | 1813
Joar 1857 731 1 1,161 | 1493 | 955 | 19 | 901 | 2,321
Febraar .. | 448 | 768 | 1,357 | 933 | 19 | 919 | 1,542
Mirz ....| 479 | 1424 {1,274 | 1,054 | 19 | 908 | 2,265
April Lo f B6B | 1,001 | 1,602 | 881 | 8 | 862 | 2,106
Mai s U5 496 | 1,118 | 1402 1,34 | 11 | 858 | 2205
Juni L 459 ’ 1647 | 1,375 1,304 | 9 | 882 | 2,807
S, ¢y 547 | 1,051 | 1,408 | 1,081 | 8 | 884 | 2,004
Augnst .| 473 ‘ 1,051 11,356 | 1,194 8 870 | 2,082
September | 513 | 1,487 | 1460 | 1,112 | 8 | 928 | 2513

4. Die Kilnische Privathank.

Concessionirt im December 1855, eriffnete sie im Sommer 1856
iliren Betrich.  Eingezaliltes Capital 1 Mill. Thlr., Nolenbefugniss ehenso
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ten Tausende Thaler.
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Folgendes sind seit August 1856 ihre Status,

Die Einer bedeu-

A A, Al A, P. P,

Enrlnﬁ?‘;irmm_ Baarbestnd.| Wechsel. | Lowmbard, EEE'EE; ﬁ:f:::é. Guthaben,

ORI |50, T T )T L 5. 6
August1856 . | 152 111 | 104 ({5} 385 8
September ., | 266 1,324 | 138 2 713
Oclober | 433 1,786 1538 25 940 380
November 308 1,659 194 39 870 263
December.. . | 395 1,327 | 247 70 | 1000 -+
Januar 1857 . | 364 1,329 | 236 15 806 37
Felruar.. 304 | 1,365 | 312 34 | Y74 43
NMare . oo s 369 1403 [ 328 43 970 113
AR, o 346 1,473 | 331 32 947 152
Mai....... a1 1.510'].. ;335 23 992 170
¢ [T R— 330 Lhoe | 312 (53 483 233
Rl o nn 341 1,633 | 38ua Y} 048 234
August. .. . . 357 1490 § 302 445 055 157
September .. | 337 1,506 | 268 by Y06 193

O, Die Magdeburger Privathank.

Lin Juli 1856 mit 1 Mill.

emission gegriindel.
seit Anlang (. Jahres,

AL RS
Htatus 1::“1113 Weelsl.!
o stans eehs
Eude des Monats, |pn Uss.
Papgld.
1. 2,
Jannme 18HT .. L. i i ,[ 242
Februar ... .... 1 20! 467 !
Mire ... .. 5 l| 120 | 464
APEL. s Tl e | 143 ' 487
M vl E i os | T34
JUML o s s | 100 | 824 |
INETS) gt o 169 1 899
August ... .. .. | 204 | 8H8 -
September . .. L2301 750 |

Thir.

Actiencapital und gleicher Noten-

Folgzendes sind in Tansenden Thalern ihre Status

Ao A [ A
| Conto-
Lom- |Effoctn, corr, u. Eingez. | Noten- f}ullnl;

P, P, ! 2.

bard, ‘ llli_\(‘trl‘.[-tvl(;ullltai umlauf, |

I i |os 8 S
14u| 163 1 ﬁng‘ )
134 | 136 9 SOG

173 | 135 CROG T Q0
! ~_>un’ 134 14 | 812! 166
1nd | 134 16 1,000 118

200 | 138 206 5 273

196 1 125 24 1
1620181 15 7, (342
1821120 15 280 | 3

Von den dibrigen preassisehen Peivathanken Ill""r'll nur-erst die
ersten Status der Kanigsherger wid Danziger Privathank vor. '

21
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A, A, A, A. A. P. P P,
Status Baar, (Wechsl,|Lombd, Effectn. %u}.l)li!:’h Eingez. | Noten- Eg;lrt:m"::
Ende des Monats., Activa, |Capital. 'wnlauf. | Conto-
1, 9. 3. 4. 5. 6. 7. S
0. Konigsberg. |
Privathank.
April 1857 .. ... 71| 574| 40| 6 507 | 100 | 90
Mai......0c.. 141 | 749 | 92|18 | 50 | 776 | 263
Jumi. ... 323 1,156 406 | 24 | 36 | 809 | 809 | 311
Juli oo 530 | 989 | 359 | 20 | 30 | 999 | 824 | 102
August........ 357 11,317/ 822 |6 |60 | , |910|119
.:"“”I“e"""-‘r ----- | 354 |l.302' 4901 b 18 - | 998 | 146
7. Danziger Pri-
vathank.
Tali=I=a7", . &5, | 9| 436 | 41 36 | H0O 17
Augusty . o « i 14 | 381 | 116 24 | 501 28
Seplember . .. .. 163 | 737 | 167 25| 750 | 286 | 40

Zu den andern Deutschen Banken iibergeliend, migen zuerst die
Status der

8. Frankfurter Bank

Platz finden. Das Benehmen der Bank gegeniiber dem capitalver-
langenden Publicom wird aus dem Studium der Monatsstatus sich am
besten ergeben und daraus auch die geeigneten Vergleiche mit der
Preussischen Bank gezogen werden kinnen,  Die Disconlosiitze der
Bank waren:

1. Januar 1856 4 Procent Mitte Februar 1857 4 Procent.

Th . 3y c. 11. Miarz B 3l 14
13. Felruar ., 3 h G. April . 4 o
25, Mirz ., 4 iy 180, . o b

8. Sept.. . s 5 e 8. Mai J 4 o
28 ' i (§] ) 3. August 41, |,
23. Nov. a H i c. 21. Sept. x 5] &
15. Dee. " 4/, 5. Oct. s 6 "

Von Mirz bis Anfang September 1856 war der Privatdisconto 33/,
Proc., daher woll mit die Abnalime der Platzwechsel.  Ieh gebe die
Status vom Mirz v. J. an. Die Einer bedeuten Zelintausende Gulden
rheinisch, . h. vier Nullen fehilen.



BA' A°w A,' 1A' = mA' part, |Bank:| Eia- | No- Gil:-'c-!trzl;ér-;r.l:ér.
Enda i:-“hl;unau. h:;:z' l’lﬂtz.l;f:'_l‘:-o' {“:::;‘ p:‘[‘"’ ':!rt':z\et“ Lm;ll:vtr, Lglﬁ;t u‘::,‘ (t-;:gjl 1‘5‘:::: 'Igit:'nl.?
e T R O T T o
Mirz 1856 . .| 4,92 7,30 1,27 8,58/ 2,93 1,00] 33[ 7,00[5.62 5,07
April....... 348 6,70 2,09 880 3,02 . | 99 . [5,61/421| 11
MINE ... ST 542 6,67 244/ 9,10 355 » | 86| 9,99]555]4,08 14
il LY 503 6,03 348 9,51/ 4,19 + | 89[10,00] 6,54 3,45| 29
Fai., Sk 483 6,65, 327 9,91} 395 . | 21 4 6,07 822
August . . ... 400 72113201042 4,06 o | 48] , |641/335
September . . .| 4,38/ 8,06/ 1,45 9,51 3,82 » |1,18| . |6,25]3,40
October . . . . . 15,38 7,05/ 2,08 9,13 342 w |134 . |655 351
November . . .| 6,53 5,32 2,85| 8,17 3,08 w | 59 » |6,16)2,98
December .. . 5,93} 6,11 347 9,58'E 3,35 N 81 , |7,14/2,73
Januar 1857 .6,27'}6,58 3,10 9,68| 3,16 . | 46| . [6,33]8,87
Fehruar . . .. . 7,30/ 5,98 8,01 8.391| 259 . | 50, |6,01]4,00
Wi oo | 5,54! 6,37 2,67) 9,04/ 352 58 | ,, | 49 , |6,87/3,13 105
April..c. .o 5,46 7,53 1,89 9,42} 405 . | » | 71| , |6,59449 4
Mai ....... 7,18 6,78/1,53 832 378 , | , | 72| . |6,71/4,69 1
Juni cvnonn. 6411732 2,39 9,71/ 869 ,, | , | 53 18,00/ 3,76
B AT S 593 9,19]1,62/1082( 390 ,,.| . | 54 , |830 408
August .. ... 6.53' 8,68(1,38/10,06 8,70 ,, | , | 69| ., |857 380
Scptember . . .| 5,59] 9,91/ 1,80{11,24 55| ,, | ,, | 40[ ,, |9,38[280
9. Die Bank [ir Stiddeutschland in Darmstadt. (Darm-

stidter Zettelbank.)

Diese Bank wurde im November 1856 concessionirt mil einem
Actiencapital von 20 Mill. f1. rhein. Die Grindungsverhiltnisse der Bank
und die Art der Capitalemission geht uns hier nichts weiter an, soviel
auch daran zu tadeln wire. Man vergleiche dariiber den fiinften Jahr-
gang von 0. Himner's Jahrbuch S. 197. Von dem Actiencapital sind
bis jetzt 12,344,750 fl. von den verschiedenen an der Emission berech-
tigten Personen emittirt und darauf 20 Proc. eingezablt. Ausserdem ist
auf 962 Stiick Actien die Einzahlung vollstindig geleistet worden mit
240,500 fi. Die Bank eréffnete den Geschaftshetrieb bereits am 1. I ebr.
1856, hatte aber bis 31. Dec. v. J. ilre Capitalien bei der Bank fiir Han-
del und Industrie (Darmstidter Creditbank) stehen. Mit der Noten-
emission wurde erst im December v. J. begonnen. Seit dem 31. Dec.
verdffentlicht die Bank regelmassige monatliche Status, an denen beson-
ders die Zusammenfassung von ,,Belehnungen (Lombard) und Effecten*
sehr za tadeln ist. Die Einer hedeuten Tausende Gulden.
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A, A. A, | A, A, | P 4 r,

Siatne | Baache. | Eigene | Wochuel, ombed, iinicn” | Bt Binsen, | Noten: | Divere
Ende des Monats, 2 s * “t.| anfert, AR ' bt rent,
1% 2, 3. | 4. “"5'-"' 8. 1. _"—‘]_iﬁ,

Decemb. 1856 | 810 | 11 1,675 |1,185 | 106 |12,332[2,647 (1,055 | 80
Januar 1857 . (1,153 | 11 |1,938 |1,219 | 101 | 12,345 2,657 | 1,662 | 108
Februar .... 1,228 | 14 2,774 (1,215 | 123 | s 2580 | 111
Mirz ...... 1,448 | 73 [3562 1,336 | 182 | . 13770 | 198
April .. .... 2497 | 83 |3,508 (1,634 | 135 . 13,098 14603 | 111
71 LI 2,674 | 46 (3,708 |1,788 | 187 , 13846 | 4440 | 66
Fng o bt 2,707 | 88 |3708 (1,786 | 160 ., 18867 |4450 | 80
Fobils e 2551 | 48 (3,727 (1,791 | 162 " . | 4305 | 118
August . . ... 1,826 | 64 |3,614 (1,794 | 166 . 3869 |3495 | 131
September ... |1,776 | 78 |3,179 wo 170 iy e |29 | 154

10. Internationale Bank zu Luxemburg.

Die Bauk ist mit 40 Mill. Fr. Capital im Mirz 1856 concessionirt,
und darf es durch drei weitere Emissionen auf 100 Mill. Fr. bringen.
Von dieser Bank liegen mir folgende Status vor. Die Einer hedeuten
Tausende Franks. :

A. A A, A, @ A, P. P. ‘ B
Status Baarbe- | Wechsl, | Lombd. | Effectn.. cn:l-:.mt;. Eingez. | Noten- Guthah.
Ende d. Monats, | stand, andere ' Capital.  wmnlanf. [u. Div.
Activa.
1. 2 3. i et B . 7. 8.
Febr, 1857 . . 927 | 1,265 | 1,127 I 1,278 | 3,693 | 6,033 | 1,874 | 28
IMAEELE LRI . 2,887 | 8,616 | 1,267 | 1,458 | 2461 iy 4,600 | 455
ot b e s 2431 | 3,340 | 1,230 | 1,495 | 2,689 | 6,062 s 522
Slaklinie s pae 10 2237 | 5,248 Al 1,438 | 2,605 | 7,960 S 241
August, ... . 2639 | 4729 | 1212 | 1,457 | 2,811 ‘r 8,007 A 240
September . , ! j r

11. Weimar’sche Bank.
Es folgen hier die Status von der Zeit der Versffentlichung und des

Geschiftsbetriebes an.

tausende Thaler.

Vier Nullen fehlen, also die Einer gleich Zehn-
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A A | A A TANPRHIN SIS, S B ot
= =
_:- 4 % ‘2 gf; ;é Banknotenein]Gsungsfunds| ;T ..:;
Status | g g [5[2R] 8 = |
Ended. Monats, (2| 8 | 2 [E(T2]| = 3
- ] R - O
ol @ :.i 3 | 5 | Zus, | Banr. | Wehs.| Effer. E: z
5 |2 &
Lo | 8 l&ia | & 7o |s e g [1x |
Mivz 1864 ... T 7] 69 47 24 1,34
Apeilices 5%, v 13| 63| 61 13 1,35
?ﬁai ......... T gé 62 :{4 1..
I o By 12 57 6 31
Fal? a1,26] 53| 9| 18 1 180
August. . ..... |'8/1,23 55| 9 18/ 1 ! o
September . ... | 7| 1,41] 387 49i 1 Il = .
October . ... .. 241,60, 39 42! 2 s 05 Y36
November .... |43| 148 36| 2 61 2 | ‘ o | 640 3D
December. . ... |11 1,07 51| 3| 93| 3 QOE 30| 60, 224 8O B3
Februar 18556 . . (36| 98| 54| 4/ 1,16 3 | 1,23 46| T¥ 12,69 1,1420] 25
T R R 14f 90| 70| 911,25/ 4 [124] 46 78| 12,70 124211 15 4
April .. .. ... 17| 60| 85| 71,44 5 |10, BU| 85 14 | , (14922120
MY o iiaiora e 23] 60|1,09] 2/ 1,66/ 5 | 1,60, bY| 86' 16 3,14 1.59|25| 22
Juni........ 16| 89|1,28/18/{1,27| 5 (1,70, 60| 97 23 3,15! 1,727 32
JBlN e 25| T8[1,00|17) 1,73] 6 (240 01,15 45 13,51 239134 57
August .. .... 19 80|1,85(19(2,00; ,, |2,68/ 85|1,35 38 4,20|2,5.
Neptember . ... (14| 64|2,07(13|2, | » 2,85, 95 1,.’;4‘ 36 4,67 28430
Ontober™ s 49 82(1,66/14|2,27! ,, (3,10 1,04{1,60' 46 4,73 3,10:28
November . . .. (37| 149 165(11| 1,99 . | 811 1,04] 1535 52 5,00
December .. . . . 31( 1,52| 1,78/16 182] & [274 92| 148 35 [ 27424
Januar 1856 , ., (451,48 1,63|19] 1,94 2.60!" ‘BT 1,391 84" 1., "¥a
Februar . . ... . 27 1,40/ 1,73156/2,31| 9 |2,70. 90| 145, ,, |, 20
Mirz. ... .... 26( 1,43) 1,71/38{ 1,79] ,, (300 L] 1,61 30 ' | 299
Wgtiton & 0T 43| 123 188[34] 195 |37/ 125|207 44 | 37628
W) il sy 39| ‘o6 183i28 233 | |, (222 s0 ) D
AR o6 v e 21 1,04) 1,94(22 2,61 ,, | 4,20 1,40 246, 34 | ,, 42036
(1 O b 38| 1,26] 1,7627 Q,Tf)i 10 {440 14712,58, 30 © ,, 4404579
Rugust ..o o0 oo 6] 1.29] 1,80(26] 2,74 ,, [4.47 14912060 38 | | 4.4752/65 '
September .. .. |30 142| 1,72123| 2,83 ,, | 432 1411240 | ,, 43260 68
October . . .. .. 10/ 1,17| 156/22 2,07 11 |, | 144(2,0 o |50 7, #6lal
November. . . .. 50 1,07] 1,41 20| 2,93110 | 4,33 , (247 42, ,, ° , 5440
December . . . ., . 02 LIBLLADIEBI 29 1 ali sl o a0 39 |
Januar 1857 . .. [34/1,16| 1.45] 41809 .. | » | 288 55 . . 93|71 !10
Pebrusr . ... ... o6 ‘97| 143| 83,10/ 11| 4.32| ) [238 50 1 1 . (633028
Mire ........ 51 1.44] 123121/ 31000 ,, | 3769 1,33 2710 36 1 3,69H5) 69 26
S 61| 1.81| 1.00(34! 3,16/ | [3,50| 1,20/ 2,08 22 = 5,50[60 B0 3
B 50/ 120 '94f26( 3360 o [, (200 30 D, bRlEl 1
fhe 684 30{ 50| o264l 1| N 2|7, . h Tisa|us
b e 39 149| 96[13|337 o | | |18 420 00 L4l s
AUPUat. . .. 4711,28) 11,0018 3,34| | 337 1,071 194 36 | ,, 3200681 0
September . ... (31| 1,31|1,05(22| 3,52 ,, | 3,30 1,10 1,89 31 ., »30051|%4 1,

Im Jabre 1856 mussten schwierige und theure Silberbeziige he-
werkstelligt werden. Die Bank dehnte in den ersten acht Monaten des
vor, Jahres allerdings ihwe Geschilte erheblich aus, doch zeigl auch ibr
Status keine plotzliche hesonders beschwerliche Einschrinkung wihrend
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und nach der Krisis. Sie operirte jedenfalls vor- und umsichtiger als
die Preussische Bank.

12. Mitteldeutsche Credithank zu Meiningen.

Ueber den Stand des Banknotenrealisationsfonds liegen mir folgende
Notizen vor. Drei Nullen fehlen, die Einer bedeuten Tausende Thaler.

Activa. Passiva.
Gemiinzt. Geld  Vorriith. Noten- Divers,
Stand Ende in Meining. Wechsel in umlauf, Credit.
Mein.
Juli 1857 398 492 883 7
August 636 906 1532 10

September

13. Die Geraer Bank,

14. Die Thuringische Bank zu Sondershausen,

15. Die Gothaer Privatbank,
sind die drei iibrigen Mitteldeutschen Banken, von denen wenigstens seit
Ende des vorigen oder Anfang dieses Jahres regelmissige Status erschei-
nen. Die erste wurde im November 1855 mit 4 Mill. Thir. Actiencapital
concessionirt, die Notenemission begann im Sommer 1856. Die zweite
wurde mit 3 Mill. Thir. Capital im Frithjahr 1856 gegriindel und am
1. Miirz eréffnet.  Die dritte wurde mit 4 Mill. Thir. im Juni 1856 ge-
grimmdet und begann im Herbste ihre Geschifte. Die Einer bedeuten
Tausende Thaler.

A. A. A. AL | A I A, 1= P P, P
; & |Debitin Dar- |Guthab.
Stand Baarbe- Weehsl, Lombd.| 2 | Conto- Eingez.| Noten- |lehen|6ff. Cas-
Ende 4. Monats. | stand, 2 | corr. | Capit. fumlauf.|(De- |sen und
a | pos.)| Privat.

2. iplie 5 e i 1w fe 4 15l s % 8. | o] 10

Geraer Bnk. | l |

October 1856 {1,571 1,042 (1,133 | 81 | 610 (1,781 12,279 | 10 | 269
Januar 1857 | 1,342 | 2214 | 907 | 99 | 855 2,129 2925 | 24 | 318
Februar 1,346 2,607 | 932 | 8 1,115 2271 3226 | 19 524
Marz 1,526 | 3,023 (1,000 | 81 (1,019 2393 3,680 5 510
April 1,611 | 3,208 | 824 | 86 | 934 '2:39% :3,86 41 411
Mai 1,526‘ 3140 | 764 | ,, 11,010 2,500 -3,552i 8 365
Juni 1,347 2836 | 737 |84 (1,145 ,, (3147 ] 6| 369
TJuli 1,25 | 2661 848 | , | 9841 , 2827 | 7| 296
August 1,082 | 9863 | 741 (89| 926, (224810 270
September 916 | 2,266 | 7041 , | 966 | , 1,992, | 246
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A. A. A, A, A Al P. P. P. ' P.
. = |Debit,in Tar- 'Guthab,
Stand Baarbe- Wechsl. Lombd.| 2 | Conto- |Eingez. | Noten- lehun{i}ﬁ',cas-
Ende d. Monats, | stand. e corr. | Capit. |umlnuf, [ (De- 'sen und
=] pos.) Privat,
1. 2, 8 4, A 6. % 8. o | 10

Thiiring. B. [ .
Februar 1857 721 2,845 453 1 11 | 1,268 | 2,560 | 2,552 | 13 120
April 860 3,512 485 ‘ » | 1,803 2,999 | 2984 ! 26 129
Mai 7ia | (3385 | 577 | 81 |1,142 [3,000 | 2702 | 30 | 133
Juni 609 3,233 607 | ,, | 1,082 5 2,424 | 25 61
Juli 724 2636 | 582 011881 | (1,948 42| 88
August 446 9327 | 597 | 8 (1282 | , |1465|43| 73
September 398 2076 | 599 | T |1,281 | 1351 25

Cann, ‘

anw,
o |
Gothaer Bk, fiaNo.

Miirz 1857 234 | 66 | 905 128 .108 | 210 1,263 230 | 38 120
April 235 2| 1,093 170 |1 99 | 298 5% 311 | 43 280
Mai 237 | 21 '1,491 173 101 | 350 | 1,558 603 ‘ 40 169
Juni 3 13 | 1,746 172 | 98 | 199 || " 687 | 36 185
Juli 264 [ 9 (1,705 | 149 |68 | 5171 766 42 | 344
August 245 | 10 | 1,827 139 1'83 388 | 1,562 608 47 424
September 263 5 11,960 1620 = | 265 1,680 1 766 | 46 347

16. Die Hannoversche Bank.
Sie wurde im Mai 1856 mit 12 Mill. Thlr. Capital, wovon zunichst
6 Mill. Thlr. emittict worden, coucessionirt und begann im Januar d. J.

ihren Geschiftshetrieb.

Folgendes sind in Tausenden Thalern ihre

Status.
A. A. A. A. P. P. P, P.
eed Baarbe-| Wechsel. V;er;:i:' Diverse | Eingez. | Noten- | Deposi-| Diverse
Ende d. Monats. | gand, Depdts.Debitoren.| Capital. umlauf.| ten. [Credit.
| g, ) 5. 1 6 % 8.
Februar 1857 128 | 1,468 329 260 1,717 455
Mirz 240 1,373 304 551 2043 405
April 221 1,400 362 860 2,296 324 | 145 'H8
Mai 209 | 1,228 478 1,092 2,315 5B 141 63
Juni 415 | 1,335 476 1,237 2,431 690 | 241 99
Juli 347 | 1261 | 494 1336 2,348 | 720 | 261 109
August 329 | 1,226 | 589 1,368 | 2,345 | 80| 99
September 321 | 1,166 | 609 1451 | 2350 | 680 [ 401 | 90

17. Die Bremer Bank.
Sie wurde Ende Januar 1856 mit einem Capitale von 21/, Mill. Thir.
Gold concessionirt, nahm die alte Discontocasse in sich aufl und erdffnete
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den Geschiltsbetrieh im Sommer. Neben ihrem ziemlich detaillivten
Status ist besonders zu rithmen, dass auch der durchschnittliche monal-
liche Disconto, sowie der Zinsfuss der Einlagen bei der Bank regel-
missig mit verdlfentlicht wird.  Die Publicationen begannen mit Ende
August vorigen Jahres. Die Einer der Zahlen bedeuten Tausende
Thaler Gold.

A.I A A A P. [P P[RR
= o # - o |.81=2 —-;‘éaz =
s = 2 2 i el Bl B
smns (8| 3 [T]2]|3 Z7 (% <2|55E%|¥0 138
Endedes | 2| 2 2% |4 2= [E5145|22(245( 8
Momas || & (3|8 |F 23 | 2 £8153(25(5 83|28
A K a |2 2°1Pa2A1RES A
. L8 |8 8)E 8. |9 w;‘_l;m,b;i. 14, | 15.
Aug, 1856 . | 22,979 2,188 666/ 4 | 37 [51/] 41/
it L 4{3,294 1 25000 | 682 1| 205, 43/,
OF . L7 199/ 3,280 2 852 1| 4 16 |5
RGHL o v o 246/ 3,512 60| 87| 8 ,, | ,, 1,267 2| ,, |53 4%/,
Dec.. ... . | 95| 582 91f Tal14| 22 | ,, |48(1482l 4| [ |4 |3
Jan, 1857 . . (148 4,084/11112730 23] 9| ,, [130[1,608/83| [o |4 |,
Febr. . ... (347|4208 874 84(33 ,, |10] ,, |81(2022/ 11| |4 8 | .,
Mirz. . ... 14| 4,620) 99| 4559 |24 | 18| ,, [126[2069] ,, | |4 |8 | .
April . . .. | B1[4,455(126(125] 2| ,, | , | 4 | 792,028/ 9 51/ 4y, |,
7 ] 82(4,660118/103) 2|, |, | » |822us/83| |6 |5 |,
Juniie: e d i 791 4,800(100) 98(41 | ,, (23] ,, | 94}2,257| 53 Biailid 3
Juli ... 73 4,831) T0( 93(35| ., 24| ,, [108[2237|22| [6Ys] 574 | o,
Awglll 9115132 50| 89119, | 3 [ 9 | 5.12284(36] |, | 0 |5
Sept. . ... 11104996 | 87loLl [ les' | 1134123071841  le3),! 5y,

18. Die Liibecker Privathank.

Das Actiencapital dieser, die Fortselzung der alten Privat-Disconto-
und Darlehenscasse bildenden Bauk, besteht aus 1 Mill. Mark Couraunt
(== 400,000 Thlr. pr. Crt.). Von ibren Status liegen mir augenblicklich
nur zwei vor. Es war in Tausenden:

Baar, Baneo-  Thlr.- Cour. Vorseh, Eingez.  Noten- Angel.

M. Ct.  Wechs. Wechs., Wechs. geg. Pfand, Capit, umlauf, Gelder.
1857. M. B. Thir. M. Ct. M. G. M. C. M. C. M. C

3l.Jan. 451 447 23 395 803 1000 718  H5HT
31.Juli 318 805 52 366 819 1000 TY6 847

Schliesslich sollen noch die Monatsstatus der beiden neuen Ham-
burger Banken, nemlich der

19. Vereinsbank, und der

20. Norddeutschen Bank
Platz finden. Beide wurden gleich nacheinander im August 1856 ge-
grimdet, jede mit 20 Mill. Mark Banco Capital, und eriffneten ihren
Geschiiftsbetrieb einige Wochen spiter. In den Zahlen des Status be-
deuten die Einer Tausende M. B.



Ay A, A. A A. A, A. A, A. A, A. P, | \ 1. P, P.
arlehne i - | Udro- Grew,
Status Bank- Wikl s D|vcr>su nkost. | 2 2 | 82 |Bingez.! cont. | Deposi-| Zins- u.
Ende des Monats saldo Ghib ueg el DR conto 2255 Capit iy | Vot
snde des Mo y hiesige fromde| Zus. Hitsrstana toren on == é 3 | bapit. e ton couto i
1. . b . 5. {i. b X, B 11). 11. 12. 1. 1 15 14,
Vercins-Bank ]
8. Bept. 1856 . . . . ., 6001 6 | 2,157 22| 2,179 2,000 721 13
Ruphi of & 3o = 92|, | 2100 21 | 2121l 1 1,030 30 |
T e e S ; 818 8 | 4475 56 ').51| 30 3 3, 'JH‘]' 1,326 4
Nol . ok 1,161 6484 8| o, 492 48 9 3.995| 3.616 100 |
Deaamly. v .5 e s &m 2 | 5,967 13 ")'lﬁll\ 15 18 3,996 2,7;’)1 122
Japt 185 T 5.5 1,270 4 | 6,680] 37 .)bT 1317 (] 28 5 | 3711 490 152 1
O e 1389| 10 | 6863 77| 6940 116 3| 83 3,998 3703 | 613 | 175 3
MR S o T 9881 12 | 6282 4j b %56 4h0| 2 38 1 4,000 5,169 | 494 2000 6
D e o , 8610 20 | 6519 176 | 6695 383 T P » | 3208 | h2h ")2\‘)| b
Maih T S 1400) 4 | 7024 60| T84/ 244 53 | , | bp o | 8T [ 7038 6| T
i e e LoRT| 3 | Ta81| 18| 7304 226 56 |, | 2| , [376L| T17 | 288! 8
1 R - T L3921 31 | 7908 34| 8021 56 601 b | 4 » | 4,483 | 765 519 | 5
T A SR oy 1,449 11 | 8019 12| 8081 67 [ RS R MG BT S Sl
Hoptos S A H W 1,094 3 | 7547 25| 7572 148 WF L e e 3716 |LTes .388‘ =
A, I .
Norddeutsche B s‘:::::l:-. Hauncinso ?:::,«.::
Ot 18660 . o 662 1 4219 36 | 4,206 305 24 2 870 39
oxm. e = LB 41 3 | 4,009] 74 | 4083 451 70 1 4 B0 33
Decembi. o iioue i BAT| 2 | 64b4 550 | T,004| 704/ p 4 6,338 1,498 | 80 2
e L D A 1509 40 | 9,849 832 [10681( 708 170 15| 94 6,451| 2273 | 314 60
ebr: M e 5635 | 9 |10,906] 786 | 11,692 827|317 1| 293 10,326) 2,708 94 5D
MR, £ 05 et 723 | 8 |13,819] 929 | 14.748| 872|436 5| 202 13,360 2,366 | 61 347
Al Tl 503 | 48 |13,389) 810 | 14,199 883|542 190 w | 1,641 | 116 | @25
Mag' Ll T 1,3421 32 [16,101) 636 | 16,737| B77| 590 | 988! 442 16,279| 2,941 | 348 751
[L5TE L s e e . = 202 44 |16,116| 537 | 16,653| 757 672| 908! 422 41 n | 1,785 | 243 701
TOR T A, e . B L093 | 52 (15409 602 | 16,011] 1,028| a2 | 8841 451 47 o 2027 79 99
A B e 081 43 | 17,672 653 | 18,325| L0do| 697 | 2,3142| 469 48 | 20,000] 1,690 | 196 | 1,071
Bopt: v <2 oo B 1,669 31 [17,665] 720 | 18,385] 1,369, 689 {romel 424 w 13,695 ] 2

1 Zinszalhlende Restanten Gter Einzahlung.

tember = 17,920,000 MB.

% Zinszahlonde Restanten Gter und 7ter Binzallung, Also wirklich eingezaliltes Capital Ende Sep-

168
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E. DER UMFANG DER CREDITGEWAHRUNG DER DEUTSUHEN BANKEN IN
DEN LETZTEN JAHREN.

So gut es geht, sollen die folgenden statistischen Zusammen-
stellungen eine Anschauung von dem Umfange der Creditgewilirung der
deutschen Banken geben. Es wird dadurch besonders hegreiflich wer-
den, weshalb die enorme Ueberspeculation und sie begleitende Capital-
absorption nicht alshald zu einer so heftigen Krisis fihrten, wie sie z. B.
die Folge der Eisenbahnschwindelei in Grosshritannien im Jahre 1847
gewesen ist. Ich habe oben S. 190 schon darauf aufmerksam gemacht,
welch bedeutsamer Unlerschied zwischen einer Absorption des umlau-
fenden Capitals und Verwandlung desselben in stehendes, wie si¢ die
Folge von Eisenbahnbauten ist, und einer Absorption, wie sie zum Theil
bei uns kirzlich Statl gefunden hat, gemacht werden muss. Die Griin-
dung von Banken und Creditanslalten, soweit letztere ihre Capitalien
bankmissig anlegen, und die Anspruchnahme von Capital zur Leistung
der Einzahlungen aul solche Institute, kann allerdings momentan den
Capitalmarkt sehr driicken, aber zu einer formlichen und anhaltenden
Handelskrisis kann sie nicht fithren. Hier ist die oben 8. 190 angefiihrte
Aeusserung des Yorkshirer Banker Birkseck anwendbar, Individuen
mogen unter den Einzahlungen leiden, aber nicht die Nation, das Capital
(als solches) hat nur die Hinde gewechsell. Die Creditgewilirung der
neuen Banken, namentlich wenn sie, wie in Deutschland, nicht nur his
zur Hohe des eingezahlten Capitals, sondern bei noch vorherrschender
Metallcireulation hedeutend weiter dadurch ausgedehnt werden kann,
dass mittelst Emission von Banknoten das in dem Melallgeld angelegle
Capital fissig und fir den Capitalmarkt verfighar gemacht wird, eine
solche Creditgewidhrung vermag dann zur Griindung anderweiter Unter-
nehmungen und dadurch auch zur Verwandlung umlaufenden in stehen-
des Capilal beizutragen. Aul diese Weise wird die Absorption des Capi-
tals langsamer vor sich gehen, die Folgen davon erst spiler einirelen,
und im Falle der Ersetzung des Metallgeldes durch Noten auch wirklich
mehr Capital vollig absorbirt werden kinnen, ohne sofort von den Wir-
kungen begleilet zu sein, welche sonst die Absorption einer gleich grossen
Masse Capital gehabt haben wiirde. Gerade deshalb ist auch eine so
ausgedehnle neue Credilgewihrung, sobald sie, wie die der deulschen
Banken, in eine Zeit mit bereits stark entwickeller speculativer Tendenz,
wie die des vorigen und des laufenden Jahres fillt, sehr gefihrlich, weil
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nun noch mehr Unternebmungen entstehen. Die letzleren werden mit
Riicksicht auf den zu erlangenden Credil gegriindet, kann dieser dann
spiter, wie z. B. gegenwiirtig in Folge des preussischen Notenverbotes,
nicht in dem erwarteten Umfange gewihrl werden, so muss nothwen-
diger Weise ein Zusammensturz erfolgen, wilrend man vielleicht sonst
durch Vorsicht und Umsicht damit verschont geblieben wire. Insofern
machte das Notenverbot, nachdem einmal viel Capital in neuen Unter-
nehmungen bereits engagirt worden war, wohl von schlimmen Wirkungen
begleitet sein, wie die Zukunft lehren muss. Ich werde iibrigens hierauf
unten noch in der Kiirze zuriickkommen.

Von den folgenden Tabellen giebt die erste (A. a,1.) die Bilanzen der
deutschen Zettelbanken am Schlusse eines jeden der letzten vier Jalve.
Die Zahlen sind simmtlich auf Tausende und zwar preussische Thaler
abgerundet, mit Ausnahme der Oesterreichischen Nationalbank, deren
Ziflern osterreichische Gulden bedeuten, da bei der schwankenden Valuta
die Umwandlung misslich ist. Unter ,,Notenumlauf* sind in der Regel
nur die wirklich am Jalresschluss circulirenden Noten aufgefiilirt,
Manche Banken fiithren unter ihren Passivis die Summe Noten auf, zu
deren Ausgabe sie befugt sind, so die Pommersche Bank (N. 3), die
Breslaver Bank (N. 4), die Leipziger Bank (N. 7), Bautzner Bank (N. 8),
Bair. Bank (N. 9), Dessaner Bank (N. 13), Braunschweiger Bank (N. 17)
und Rostocker Bank (N. 18). Davon filliren dann N. 7, 13, 17, 18 die
nicht in Umlauf befindlichen Noten unter der Rubrik weigene Noten* in
den Activis auf. Hier ist in der Tabelle natiirlich nur die Differenz an-
gegeben. Bei N. 3, 4, 8, 9 sind die nicht umlaufenden Noten unter den
»Baarbestinden* mit enthalten, was zu tadeln ist.  Ausser vielleicht Dei
der Bairischen Bank wiirden die Zahlen aber durch Abzug der in Casse
befindlichen Noten schwerlich viel umgeindert werden. Unter ,,Baar-
bestinden® ist ausser den eigenen Noten der eben erwilnten Banken
auch das in Casse vorhandene Staatspapiergeld mit hegriffen. Bei N. 19,
Bremer Bank, sind fir die Jahre 1853—54 unter der Rubrik ,einge-
zahltes Capital* und »Wechselportefenille®* die Zahlen der dieser Anstall
voraufgehenden Discontocasse aufgefiihrt, und ebenso fiir denselben
Zeitraum in allen sechs Rubriken die Notizen der Liihecker Privat-
Disconto- und Darlehens-Casse hei N, 20. Bei der Gesammtaddition,
unter Rubrik: VL. Deutsche Banken®, ist die Oesterr. Nationalbank aus-
geschlossen. Die Rubrik ,,Zunahme® bezieht sich bei N. VIIL— X. auf
das nachstvorhergehende Jalr, bei N. XL —XIIL auf die Zunahme von

1853 — 1856.



A. DBilanzen der deutschen Zettelbanken am Jahressehluss.

) W it L Eingezahltes Cupital Notenumlauf Baarbestand
1853 1551 1850 18046 1871 15851 1855 18043 1857 1=54 1855 1854
1. Oesterr. Nat. Bank DAY | GOSTG 86,187 108,126 |158,008 (353,541 377,850 350,181 | 44.881 | 45,207 49,411] 87,241
o ErEURe . B e o O 11,666 11,':'3!;[ TLS08 | 11,823 20,078 | 20,084 | 20,380 | 47,135 15492 | 21,203 | 16,3421 24,298
3. BittoPomm, B. ... Lo | Losd| 1534 1829 1,000 L0000 | 1,000| 1,000 730 629 953 802
4, 8tudt. Bresl. B. ... . & . - Looo | 1O 10000 1Loao) 1 nnu‘ LOOD | 10001 1,000 333 333 483 424
B Bork CRBS. (¥ e o s il « 4o LOOD | O 1000, 1,000 97H 968 950 sG] 1216 1,086 1,235 15564
G, Xoln, Priv. B.. . ... . . . | 1,000 1000 305
- BB irsse e e 1500 15001 26251 3,000] 5360 | H,0T6| 6,167 4,558| 4,117 4,016| 4576 3,489
B iBate By e o0 5 = Dnl D) A Hikl) 45D ] Hlo S0 988 61 261 404
U Bair. Hyp. u. W. B. 11,420 11,420 11,429] 11,429 4571 | 4571| 4571 4571 L946| 1551 1,838  3.000
10, BEankial; =, 5 , i 2,286 4100| 5,714 al 2704 4082 1466 | 3,348 3,386
11 Dimet B, e s 1,013 (03 463
12. Homb. Landes-B. . . . . . H7l 25 12
13. Dess. Landes-B. . . . . . . 20001 2500 2800( 34000 2470 2409 2259 3075 H259 761 795 931
14, Weimarer B, , ... ... 22451 H,000 | H,000 894 2743 4,320 413 1,228, 1.958
16 (Renter B; ke w, o 2,124 2,678 1.272
10, Thismng S B e 2,121 2,120 |  bip
1{. Brannsclow B ' vivini LA00 | 2500 3,600 LA88 | 2089 2,674 364 50 Tib
18. Rostocker B.. . ... ... 1,000 | 1LO00| Looo| 1,000 4911 1,000 985 4996 256 424 457, 401
10 Bremor By o, S an. o 4"" Hol) ool 2,750 47 104
2. Liibecker Pr. B.. . . .. . 48 48 48 | 200 321 321 312 204 174 104 34 80
I. Zus, sichs. B. N. 2050 2050 3175 3500| HR0H  HHIG| 6,667 H068] 4,406 4,377 4 856) 3,803
IL '»lulth,umht.li N ‘l—l" 114209 13,715 1 15,420 19227 4571 4576 7,365 9981 1,946 2997 51867 6R61
IIL. 5, mittel ,, B.N.13-16 2,'.'Hl| 4745 | TR0 12,649 2479 3.303| H002| 12,193 850 1,174 .Z,Uzi 4706
IV: 5 mord 5 B.NE=20] 1520 ‘HFIH‘ 4,008 | 7,000 Hl‘z‘ 2,009 3,880 4011 430 H:rz[ 1,082 1,361
V. prouss. B.N.2-6 .. | 15200 1 >,2m 15343 16,652 | 23,053 23,002 | 23,335 | 51,031 | 17,771 | 23,251 | 19013| 27,443
VL, deutsche I N, 2-20 [ 32,699 | 55,078 | 45,815 | 59,628 | 36,720 39,016 | 45,708 | 81.574 | 25,411 | 32,601 | 82, 140/ 45,264
VIL ,, nichtpreuss.B.N.7-20 | 17499 ‘Jilsﬂh 1‘1,.#!! 42076 | 13,667 15,904 | 22,373 | 30,543 7,640| 9410 | 13, 19‘ 17,521
VIIL Zunahme v. N, VL . . 6,179 ‘ GAGT 13,153 I+‘.‘.‘,2!I!i 6,652 | 36,412 7280 | —Bh1| 13,171
o I 0 1309 L " 1] 983 [ 27,150 DASO | — 4238 8477
50 by R v ¢ (A I G109 6,804 1’4.4 [4-2207 | 6409 8170 LB00 [+ 3,687 4,694
XL 5 153-1%G NV | L5, 920 | 44,804 | 19,853
5 [ 1 R | 1,452 27,978 | 9,672
XML 5 N. VIL | | 2hATT | 16,876 10,181

e



A. Bilanzen der deutschen Zettelbanken am Jahresschluss.
b) Natite Wechselportefeuille Lombardforderungen Contocorr. Forderungen
1833 1854 1835 1850 1858 1851 1845 1856 1853 1854 1856 1856
L. Oesterr. Nat. Bank . . . . | 52,675 | 73,212 85,996 | 84,005 23864 | 48,139! 79,049 86,661
s b T 20,9538 | 24,780 36,762 | 44,115 | 14226 | 9,257 10,673 13,347] 880 | 1,704 814 1,756
3. Ritt. Pomm. B. . ... .. 3844 | 4770 51470 3.970| 1,203 96 613, 91| 581 6ih4 569 539
4. Stadt. Bresl. I8, . . . . . . 401 | 400 | 450 413 60l (Hit 6406 650
D. Berl. Cassen-V, . ... .. 1,376 1,233 1,169 1,300 670 692 1,016 954 o) a6 189 139
6. Kol Priv-B.. ., .... 1,327 247 69
Thaip BT . . . 52 B85 2147 2206| 1418| 1,210 1,298 1471 569 134 778  bHl4d
8. Bautzener B. . ... ... 9T 376 119 198 191 471 2 10 388 471
9. Bair. Hyp. u. W.B. .. .| 1480 1492 2794 3774| 5661| 6,114] 0501 4,465
10, Frankfurter B., .. .. .. 1466 | 3225| 5476 492 931| 1,916 a9
11. Darmstadter B. . . .. . . 052 348
12, Homb. Landes-B. . . . . . 233 ! 81 953
13. Dess. Landes-B.. . . . . . 2,408 | 2,311 2433| 2688 995 972 796 701} 1,446 | 1,634 | 1,897 2914
14 Weimarer B. ....... L667 | 2600 3649 513| 1,735 1,462 504 1,951 2433
15; ‘CeraariMiis ariin v v o o 1,832 971 784
16, Thiving, Be <y « « & s 2,458 225 889
17, Braunschw. B.. . ... ., 982 1,367 1,051 782) 1411 1,867 501 1,122 2,614
18. Rostocker B.. . . ... .. 433 (33 G45 888 571 654 696 859 510 478 199 490
19. Bremer B. . . ....... 1,044 | 1,048 [e. 1,140 4215 100 15
20. Lilbeck. Pr. B. ., ..., 104 176 223 369 146 160, 230 292 3 1
L Zus, sichs. B. N. 7. 8, 1,129 1 1261 2147| 2206| 1,537 1,408 1480 1,949 571 444 1,166/ 985
IL ,, siddentscheB. N, 9-12 1489 | 2048 6,049| 10,435]| 5,661 | 8, 606' 6,432 6,810f 59 253
IIL ,, mittel ,, B.N.13-16 | 2403 | 3978| 5033| 10,627 995 1 48 5 2 ﬁdll 3,549 1,446 | 2,228 iB-‘LH[ 7,020
IV. 5 nord ,, B.N.17-20 | 1,581 2839| 3,375| 6,523 7 159& 2,357 3,118 510 952 )Jb| 3,119
V. 5 preuss. B.N.2-6 . . . | 26,574 | 30,183 | 43528| 51,130 | 16,750 | 11,5623 12,838 15,788 1,510 | 2454 |5'i'll 2,603
VL ,, deutsche B.N.2-20 . [ 33,176 | 41,209 | 60,152 | 80,921 | 25,660 | 22,618| 25,627 31,007| 4,087 | 6,108 | 7,972 13580
VIIL, ,, nichtpreuss.B.N.7-20 | 6 f)(}‘ll 11,026 | 16,604 | 29791 8,910 11,095 12,789, 15,219] 2,627 | 3,604 | 6,401 11,377
VIIIL. Zunahme v. N. VL. ... 8,083 | 18923 | 20,789 — 3,042 3,009! 5,380 2,071 [+ 1,864 5,908
X il A A e i 3,609 13,345 | 7,602 I— 5227 1,315 2,950 944 (— 883 942
et e e SN S N i 44241 HHT8| 13,187 i+ 2,185 1,694! 2,530 L127 |4 2,747 4,976
XI. ,, 1853-56N. VL 47,745 ‘4 5,47 9,543
I o N. V. 24,506 — 962 993
XTI 3 w - N.VIL ! 23,189 i+ B,300

I 8,850

Gge



B. Bilanzen der deutschen Depositenhanken und Creditanstalten am Jahressehluss.

g 4 Eingezahlies Capital Depositen Baarbestand
1853 1851 1855 1856 1853 185 1855 1856 1853 18564 1855 1856
1. Niederisterr. Bse. Ges. 4,981 4981 | 5,000 91| 1,533 | 10,306 442 133 440
2. Oesterr. Credit- Anst. 30,491 40,685 2,887
3. Hamburger Vereins- Bank 1,998 1,376 428
4, Norddeutsche I3 3,169 790 275
5. Schaafhaus. B. V. 5,187 | DHI8T| 5,187| 5,I87| bd44| 5,190| 5,361 | 5361 292 | 270 227 227
6. Berl. Disc. Ges. HH2 974 | 1,227 | 11,066 1,333 | 1,947 1,394 | 4676 168 243 207 890
7. Darmstidt. Cred. B, 2986 | 5,714 5,714 14286 146 404 229 1,825 21 23 14 39
8. Leipziger T 5,312 646 44
9. Dessauer Pl 1,708 436 105
10. Coburger . 1,700 39
11. Meininger 3 8,232 884 122
12. Berl. B. V. ) 84 4
13. Berl, Hand. Ges. 1,536 46 79
14. Schles. B. V. 1,200 121 62
1. Zus. N. 3—14 8,355 | 11,875 | 12,128 50,959 | 6,923 | 7,041 | 6,977| 16,245| 479 536 48| 2314
1L Zlumhmc jiahrlich 3,620 253 | 38,831 618 | —Dbb4| 9,268 57| —88| 1,866
IIL % 853—06 42 604 9,322 1,835
Wechqelportofcuille Lombardforderungen Cont. corr. Ford, (Command.)
1. Niederosterr. Ese. Ges. 6,008 | 6,744 | 15,156
2. Uesterr, Cred. Anst. 22,768 19,836 12,235
3. Hamburger Vercins - Bank 2,95}0
4. Norddeutsche B. 3,002 352 35
5. Schaathaus. B. V. 2631 | 2428 2,041 2,041 b17 352 133 133 4,776 | 4,769 | 5596 | 5,696
6. Borl. Dise. Ges. 10081 1,190 1,378| 2,791 976 | 1,108| 1,578 | 1 9‘28 10,345
7. Durmst. Cred. B. 1,124 284 2681 1,141 204 b3l 348| 535 ’!74— 3y 722 10,826
8. Leipziger 07 268 133
9. Dessauer 45 14 120 361
10. Coburger 36D 734 519
11. Meininger 104 1,167 2,066
12. Berl. B. V. 309 260
13. Berl. Hand. Ges. 631 238 197
14. Schles. B. V. 443 266 90
I. Zus. N. 3—14 4,863 3,902| 4287| 15,128 517| 5b6 634| 4,852| 6,414 | 7,921 11,246 | 30,168
IL. Zunahme juhrlich | — 961 385 | 10,841 39 78] 4,218 1,507 3,325| 18,922
ML, 185306 ' ! 10,265 4,335 3,754

9ge



. Jahresumsatz der deutschen Banken.

‘5_ + Num E _Dlscontl.rtc 1. ange kauttu {\;LE!.I ‘arguschn“en gu’ui_ ﬁlltcrpfalld "

2 1853 185 1855 1856 1853 1851 1855 1836 _

_S; A. Zettelbanken. i

et IoOestart: Naboliow .5 .5 . o 231,94 | 325,04 414,19 436,651 107, 177,71 282,01 382,96

FSrbpeh ST TR I o W S 152 81 172,58 ..Jb 66 328,71 (8,16 41,4 57,91 56,94

S=ar Rty Poryin, B .m0 G4t 21,73 2280 .‘1}0,01 25,43 6,31 459 5,02 4,12

S StidtoBresl. B. & i v e 3,01 2,66 2,53 2,69 3,69 P g 253 1,90

s 0 Berl. Casgen=Y. - .« ... ... 8,60 10,41 8,63 9,47 4,97 4,35 493 4,95

I iy s o I et 3,83 41

e I T | S Wi S 10,74 7.8 11,58 11,68 3,18 1,93 2,38 238

BB Bantgoner Bu: . . .5 v. e i s 21 33 ?

Beachir Jep-mU W B, = 5 L 4,60 12,47 15,04 23,12 10,80 14,31 12,56 13, 77
k05 1] o | I S W e 3,50 13,00 36,76 1,49 298 l],.’)b
TDessauer B ;. 5 = v oo smeeanaon 12,7 12,04 11,27 13,21 1,24 91 Y96 143
4 Waniaree M0 . .5 o o . ! 9,09 15,48 2:2 89 1,48 5,07 3,35
JU=Thiivhe B, . e i T fes 8,95 31
. Haueliw, B R 4,61 7652 807 2,05 1,96 3,49
18: Rostocker By=2 0. . o liuians 1,58 2,01 2,10 244 95 1,46 1,60 1,74
1) Mremor' B .. & .5 = F ot dl)& 327 3,07 46 :

20 LiahooRerlB. = . % i s s bl T 1,01 2.33 35 33 45 83
L. Zus. preuss. Banken . . . . . ... 186,15 205,49 277,59 470,13 83,13 53,59 70,39 68,35
IL. ,, deutsche B. N, 220 . .. 224 946 267,12 358,06 505,31 99,76 70,88 98,35 107,26
IO . wichtpievssa B 5. .= 2o s 38,81 58,63 80,67 135,21 16,63 24.29 27,96 3891
IV, Zunahme N, IL jilodich . . .. . . 42,16 91,44 146,75 —2188 20,47 + 891
N e P r o W 2234 69,40 .2,2-1 — 2974 16,80 — 2
# VL o ROHES 3R S 19,82 22.04 M5 + 7,66 3,67 — 10,95
B Audere Banken.

1. Niwleriisterr, Fse, Ges. . . .. . . . 208 SYHIT (1,30 |

9. Merdedhise Gek . = -0 o = 2 s 1525 1401 17,04 38,17 !

3. Ipemste Cood =B 5 .5 = 0 S 247 29D '
U A T Sl AR | 9,50 1,29
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I Uebpigen ist die Zusammenstellung ziemlieh vollstindig., auch
weichen die Hauptzifern: von N VL fie die 19 deutsehen Banken nicht
selie wesentlich von der Hipsen'schen Tabelle (V, 161) ab.  Der Raum-
ersparniss wegen ist die speciticirte Uebersicht der Depositenposten weg-
welassen,  Himxen gicht diese, sowie die Effectenhestinde der 19 Banken
am Schilusse der letzten & Jahee wie Tolgt an:

1803 1804 1805 1806

Depositen 47,147 54,834 HO305 62,013

Eflecten 18200 . 15,189 13,321 20284
Wiilwend  die Vermelrung des Capitals der 19 deutsehen Banken im
vovigen Jahee nieht gang 1-8 Mill, Thiv, heteiigt, hatten sie am Schlusse
desselben 32 M. Thiv. welr an Davlelien ausstehen.  Die Tabelle wird
wanniglache Belehrung her die Geschiftsvermelivung der cinzelnen Ban-
ken und der nach der Loealitit zusmmmengestellten Grappen geben.
Hicraul jetzt weiter cinzugehen, ist wohl anndthig,

Tabelle B gieht in gleicher Weise eine Uehersicht ither die Jalives-
hilmzen der dibrigen Banken wid Greditanstalten.  Auch hier bedeuten
die Einer Tansende Thaler, ehenlalls mit Ausnahme der heiden dster-
veichischen Institite. deven Guldenvaluta gelassen ist, Die Bremer
Diseontoeasse, deven in der ersten Tabelle Erwiithnng gesehelen, fehll
hivr. Die Notizen fie den Sehaathiausenselien Bankverein von 1855 sind
15300 wiederholt, dader newe Bevicht uoeh nicht vorlag,  Dieser Verein
filet merkwitediger Weise Portefenille und Cassa ungetrennt aaf, in der
Tabelle sind von der ganzen Sunme 10 Peoe. fie Cassa abgesetzt, Unter
Depositen mussten. weil einige Institute: keine: getrennten Posten anl-
fheten, allgemein (Depositen, Contocorrentschulden, Avals und Aceeple’
cusaninengelsst werden,  Uehergangen sind die Magdebueger und die
Prevss. Handelsgesellseliaft and die Lithecker Credithank, fiber welehe
hein gecignetes Material vorlag,

Diealvitte Tabelle (G ist etwas lickenhafter,  Sie kimnte die lehe-
reichste seing wenn die Bankberielte cinigermassen gleichformig  und
verstindlich abgelasst wiren, 8o muss man sich oft den mystischen
Zahlenvubriken gegentiber anl Muthmassungen verlassen, Es bleibt z. B.
liindig aweilelhalt, ob unter Uwmsatz im Wechselconto® Ein- und Aus-
wing von Wechselu, oder nur deven cinfacher Betrag (Anschallung) ver-
standen sei. Die Rubriken fie die Zettelhanken liessen sich noch so
ziemlich austillen, dagegen hei den dibrigen war wir dies nicht moglich.
Zu hemerken st noceli, dass die Rubrik der Weehsel sowohl die discon-
tivten, wie die angekauften auf andere und fremde Plitze umfasst. Die



Zahlen sind durchweg auf Zehntausende abgevundet, nnd hei den
deutschen Anstalten im Thaler-, hei den isterveichischen im Convenlions-
guldenfusse herechnet. Fiie 1850 sind hei der Leipziger Bank die Zillern
des Vorjahres wiederholt. Das von der Bremer und Lithecker Bank ohen
Gesagle gilt auch hier.  Bei erstever ist 1356 der doppelte Betrag der
Disconten des ersten Semesters genommen. - Bei der Frankfurter Bank
ist der Betrag p. 1354—53% zu je 'y und 2/ unter heide Jahve vertheilt,

]

F. DIE DEUTSCHE BANKENOTENCIRCULATION 1M SOMMER 1857,

Wenn man bei den Banken, von welehen Status vorliegen, lie
weneren Angalien des Notenumlaufs an Stelle derer vom 31, Dee, vl
selzt, so erhilt man, unter Beibehallung der Notizen von diesem Datum
fiie die anderen Banken, als Gesammicirenlation am 30, Juni d. J.:

(Die folgenden Summen in Tansenden Thalern.)

7 preussische  Banken (N. 2--8 der Tabelle auf 8. 308) T
2 sichsische a (NG13—14 L & R ) DO0N
b siiddeutsche it MNadB=1 3 Wi WL280ED
G mitleldeutsche ', (N.20—256 o, i s s 14016
5 novddeutsche?  ,, (N.26,27,29-31 ,,~ % g LT IR
25 zusammen : 114405
18 davon nicht preussisch ; \ ¢ i 36,707
Demnach hat sich die Notencivenlation der dentsehen Bankew im
ersten Halbjahr 1857 vermelwt um 77 L e B2NRY
und zwar die der préussischen  Banken mn 26,660

w 'y nichipreussischen ' . ‘ 0,224

davon ,, ., milteldentschen 28 3 1.825

Ein speciclles Interesse hat noch die Untersuchung, inwiefern das
drohende preussische Notenverhot bereits eine Wirkung aul die Lage
der betreffenden Banken und hesonders deren Notenemission geinsserl
hat. Dicjenigen Institute, welche hier hesonders in Betracht Kommen.
und gegen welehe auch die preussischen Massregeln vorzugsweise ge-
viehtet sind, sind offenbar die mitteldeutschen Banken.  Von der Dessaner
Bank liegen mir keine Monatsstatus vor, von der Meininger erst seil Ende

1 Mit Einreehnung des Notenumlaufs der Meininger Bank p. Juli.
2 Dito der Liibecker Privatbank. Auch fiir die Braunschweiger Bank sind fiiv die

Courantnoten neue Notizen p. Ende Juni publicirt.
ﬁ.



...
Juli. Die betreffenden Posten der iibrigen vier stellten sich im Vergleich
it denen der Preussischen Bank seit Ende April folgendermassen

Notenumlauf, Baarbestand, Wechsel. Lombard.
4 mitteld. B. Preuss. B, 4 mitteld. Pr, B, 4 mitteld. Pr.B. 4 mitteld, Pr B.

April 10,635 53010 4516 20,674 11,294 48456 2478 11,003
Maui 10,557 055,645 4,236 82,711 11,305 52,002 2457 9,664
Juni 10,008 T2744 3697 34125 11,319 62871 2491 11185
Juli 9041 69,006 3837 34124 10379 62826 2538 10416
Aug. TOTL 67471 3315 82801 9686 63971 2475 10338
Scpt. 7,209 78,88 2987 33618 9491 70,113 2512 10,941
Aﬁuﬁﬁuﬁam + 20,625 — 1,520 4 3,939 — 1,803 + 21,657 4 0,034 — 0,062

Die Verminderung der Darleline der milteldeutschen, auch in
Preussen operivenden Banken hat eitie vermehrte Nachfrage nach Credit
hei der Preussischen Bank veranlasst, und um Silber zur Einlosung der
kleindeutschen Banknoten zu erhalten, hat man der Preussischen Bank
ilre Noten prasentirt.  Demnach hat diese jetzt auch die Leiden ilres
Monopols zu dulden.  Die Rickstrémung der Noten der mitteldeutschen
Banken scheint zam gréssern Theil auf dem regelmiissigen Wege ge-
schehen, d. h. die Noten scheinen zur Abbezahlung der Darlehne benutzt
worden zu sein.  Die Prisentation der Noten behufs Einlésung in Folge
der drohenden preussischen Massregeln muss unbedeutender gewesen
sein, da sonst der Baarbestand stirker miisste abgenommen haben. Ui
den wachsenden Anspriichen zu begeguen, hat sich die Preussische Bank
am 3. Octbr, zur Erhohung ibres Disconto auf 61/49/y genothigt geselien,
indem sie zugleich im Lombardgeschift die stirksten Einschrinkungen
machen musste, um so den Folgen der thorichten Wuclergesetze, welche
den Zinstuss auf G0/ beschrinken, entgegenzuwirken.



Zum Anhang No. III.
Bewegung der Notenmenge, welche die schottischen Banken in den 6 Jaheen 1534 —39 an dem nemlichen Tage der 52 Wocken cines Jeden Jahwes im Verkelw civeuliven hatten.

Januar. Februar. Mirz. April. Mai. Juni. Juli. August,  September. October, November. Becember.
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(ESH] ’
I 1y
IEST) 1R
RET
18 | | [1san
1835 52014
1851
[ESE] :
(] S | 1897
1
2
2ot

L2 30 b b G ToBe 9 M. 1L 12 B 1L Bh 16, 3T, 15, Q9. 2u. 21, 24 26, 2l 5. 2, %5, 2% 20, WL 01, a2 o, o W W6 OT. 0, 40, 1, 42 1. M. 45, d6. 4T, 5. A B Bl B2 53, &
. I::. i, Febr. 1. B 15, 22, Waral. ®, 15, 22, S0, fpe S, 12 QY 1T 200 B0 deei T 1L 200 280 i 12, Yo e 2 U S BE 200 27000 L (1, 08, 25, Yol 8, 5. 220 20 Oee 6. 03, 20, 27 fan B, 153,
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12, 19, 26 —& 9. 16 25, —20 00, MG, 2 W, —60 130 20, 27 — L U, 1%, . — L, 8 15, 24, M — 1. 200 25, —3. 10, 1. To L 200 ¥, —d 18 I 2, —2, 0 D 060 ¥3 a0y w70 1 21 28.' IHS:J

Entworfen nach dem Conmons Report, Banks of Issue. 18400 App. No. 31 von Do Ao Wagner.



Druckflehler und Zusitze.

Seite 19 Zeile 21 v. o. lies vor statt von.

40

109
12
112
142

182 st am Schlusse der Tabelle hinzuzusetzen: am 8. Oct. § Procent Minimum fiir alle

186 Zeile 13 des Textes v. u. ist hintor niedrigen einzuschieben pCapitalgewinn und:,

200
EH
217
217
23

s

"

"

"

"

"

”

"

w13, Textes v. u. ist hinter ,,Disconto* einzuschalten: Das Beispiel der ame-
rikanischen Bauken im gegenwiirtigen Augenblicke zeigt dies deutlich.
Hier vermdgen denn auch die Banken die D eponenten nicht zu befrie-
digen, und deshalb suspensiren sie die Zahlungen,

1 d. Anm. v. u, ist vor September einzuschalten 12l und am Ende der Ta-
belle beizufiigen: 3. Oct. Disconto von 6 auf 61/g Procent,

"

12 " ]

8 v.o0.l. welehen st. welches.
1 des Textes v, ul . Geld st. Gold.
1v. 0. miissen die Worte ,,und Silber wegfallen.
Wv.o.lsehen, die st, sehen die,

7 der Anm. v, u. ist hinter 2118000 ,, Thir, Gold* einzuschalten,

sv. o, l dies st, sie,

Anm. 1L in der Ueberschrift der zweiten Zallenreihe Notenu mlauf start

Nominal,

1 v.u l Verinderung st. Verminderung.
2 des Textes v. u. 1. der st. die.

U " "
1. 8. 40 st. 8. 100.
1 der Anm. v. u. 1. 1353 st, 1855.

3 ¥ » L not st, nat,

Wechsel.

¥ " yw b vom st im.

d. Aum. v.u. 1, uncovered st. uncoveerd,
Al Textes v, u. 1. siebenten st. vorherigen,
T, Anm. v, u, 1. Filialen st. Filuall.

I. Land banknotencmission st. Banknotenemission.



