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Capitel XIL
Sinflufp des Gredits auf die Wreife.

S nac‘f)bem wiv uns eine allgemeine Vorjtellung gebilbet
faben von ben verfchiedenen Avten, wie der Gvedit afls ein Grjaf
niittel be§ Gelbes nupbar gemacht wird, haben wiv min ju evivdger,
auf weldhe Weife dev Gebrauch bdiefer Erjapmittel auf ven Werth
bed Oelbes, ober, wad dasfelbe ift, auf dbie Preife ver Waaren ein-
wivtt. €8 biivfte itberflitfiig fein bavan ju evinnern, daf dev darernde
Werth pes Gelbes — die natiivlichen und duvchjchnittlichen Preije
bev Waaven — hiebei nicht in Frage fommen. Diefe werden burd)
vie Productions- ober Hevbetjchaffungsfoften der edlen Nietalle De-
fimmt.  Gine Unge Golo oder Silber wird auf die Linge gegen
jo viel wvon jedem anvdeven Antifel fich austaujchen laffen al8 mit
ven ndmlichen Sojten, wie jolche Quantititen Eoelmetall, bestefungs-
weife herborgebracht obev eingefithet werden fann. Gine Aniweifung,
eine. Bevjchreibung oder ein Wedhiel, 3ahlbar auf Sicht, welche auf
eine Unze Gold laufen, find, jo lange der Credit bes Ausijtellers
unberjehrt ift, wever mehr noch weniger al8 vag Gold felbit wevth.
Wir haben ed jedoch fetit nicht mit ven fchlieflichen ober purch-
femittlichen, jondern mit den uwnmittelbaven und eitweiligen Preifen
su thun. Dieje Eonnen, wie wir gefehen haben, fehr weit von dent
NMapjtabe der Productionsfojten abweichen. Unter anberen Urfachen
ver Schwanfungen haben wiv auch Cine in der Quaiititdt des im
Umlaufe befindlichen Geldes gefunden. Wenn bdie anbeven Dinge
viefelben bleiben, jo freibt eine Vermelring ves umlaufenven Gelbes
bie Preife in die Hohe, eine BVevmindeving besfelben briickt jte
hevab.  Wenn mehr Geld in Umlauf gebracht wird als biejenige
Quantitdt, welche 3u einem mit jeinen Productionskoften {iberein-
jtimmenden Wevthe civeuliven famn, wird dev Werth bes Gelbes,
jo lange af8 dev Ueberjchuf fovtdauert, unter dem Mafiftabe bev
Productionsfoften ftehen und die Preife itberhoupt werden fich {iber
threm natiivlichen Stande exhalten.

Wiv haben aber nun gefunben, daf e8 anbeve Dinge gibt —
Banfnoten, Wechfel, Anweifungen — weldhe wie Geld umlanfen
und alfe Functionenw bed Gelved vevrichten; und 8 exhebt fich die
grage: wivfen diefe mannigfachen Griafmittel pes8 Gelbes auf bie
Preife in der namlichen Weife wie dad Geld felbjt? Wikt eine
Bevmehrung in der Quantitdt dey itbertraghaven Crebitpapieve auf
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bas Steigen ber Preife in devfelben Weife und im ndmlichen Grade
ie eine Bermehrung i der Quantitit desd Geloed? Wegen diejes
Punfted hat jwijhen den Schriftitellern itber dad Gelbivejen nicht
wenig Streit jtattgefunden, ofne daf davaus ein jo einlenchtendes
Refultat Hervorgegangen wdre, daf e§ die allgemeine Buftimmming
exlangt hitte.

Neeine Anficht ijt, daf Vanfnoten, Wedhjel und Aniveijungen
an und fitv fich fiberall nicht auf vie Preife etnwirfen frnen. Bag
auf bie Preife eimwirft, das ift ber Gredit, gleichviel in weldher
Geftalt er gewdhrt wird und ob ev iibertragbave und in Umlauf ju
feertde Snjtvumente Hervorvujt, oder nicht.

S will verjuchen, bdiefe Anjicht zu evldutern wmd 3u De-
griinben.

& 2. Das Geld wirft auf feine anveve Weife auf die Preije
etn als badurch, baf es filv Waaven in Taujdh) gegeben wird. Die
Nachfrage, weldhe auf die Waavenpreije etnivivft, befteht in dem fifr
die Waaven angeboteren Gelve. Allein das Angebot bed Gelbes
und per Bejits des Gelves find gang verjchicdene Dinge. Criteres
it suweilen gevinger, jumweilen aber aucd) jehr piel groRer. Auf die
Qinge freilich wird das elb, weldhes bdie Leute ausgeben, weder
mehr nod) weniger jein, al8 dag Geld, weldhed fie auszugeben
faben; abev su einev bejtimmten Beit ijt bies fwett entfernt der
Fall qu jein. Mitunter bewahrt man Geld aus Fuvcht vor ploge
lichen Berlegenheiten oder in Crivartung einer vortheilhafteren Ge-
Tegenheit sur BVerausgabung. In joldhem Falle jagt man, dbasd Geld
ift nicht tm Umlaufe; eine beutlicheve Vejeichnung wéve: es wird
nicht firr Waaven angeboten, nody foll es bajiiv angeboten twerden.
Nicht tm Umlaufe befindliches Geld hat feinen Ginflufy auf bdie
Preife.  Der umgetehrte Fall ift jevoch viel gewidhulicher. Leute
machen Qiufe mit Geld, das fie gav nicht bejigen. Cin Avtifel
3. B., ven man mit einer Anweifung auf ein Vanthaus Dezahlt,
it mit Geld gefauft, welches nicht mur nicht in bes Bejalh-
lendent Befifs, jonbern meiftens jelbjt nicht in des Banthaujed
Bejity 1ft, tndem von diefem alled Geld bis auf ben gemwdhnlichen
Refervefornd an andeve Perjonen ausgeliehen ijt. Wiv evidbuten
eben vorher die imagindve Bovausjepung, daf alle Yeute mit einer
Banfhaufe, und war mit eimem und demjelben, in Gejchiftdver=
binbung ftdnben und daf die Bahhungen gany allgemein duvch An-
weijungen vevmittelt witvben. 3n folchem ideellen Falle iwiirde
nirgendivo Geld fich vorfinden alé miv im Bejie ded Banthaujes,
telches dann ebenfalls mit Sicherheit dasjelbe gam3 weggebert
fonnte, ourch Lerfauf nach vem Metallwerthe ober mitteljt Ans-
feihung, um im Austaujc) gegen Waaven over auslindijde Sicher-
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beiten aufer Landed gejandbt ju werden. Objhon mun in jolchem
Falle in cinem Lande fein Geld tm Umlaufe, jo jchlieflich vielleicht
fiberhaupt nicht vorfhanden bliebe, jo witrde dennoch) Geld nach iwie
por angeboten und Waaven damit gefaujt werden. MNian wiirde fort-
fabren jein Ginformmeu und GCapital in Geld zu berechnen und jeine
gewdhnlichen Cinfinfe mit Anweifungen auf den Cmpfang von etwasd
bezahlen, wad buchitablich aufgehivt hat vorhanden ju femn. Hievbei
witrtde gang und gar nichtd ju beflagen fein, fo lange dag Geld
Bet feinern Berjdhivinden einen villig entjprechenven LWerth in andeven
Dingen juviidgelajfen hat, amwendbar jur etiva verlangten Wieder-
bezahlung an bdiejenigen, welchen bad Geld urjpritnglidh gehort hat.

Bet der Bezahlung duvch Anweifungen werden inbdeR jedenfalls
pie Rdufe, wenn auch nicht mit Geld tm Bejis bed RKiufers, doch
mit jolchem Gelbe gemacht, wovauf er ein Recht hat. Gr fann
aber auch Unfiufe machen mit einem Geld, weldhes Finftig su ex-
halten er evwartet, ober gar nur zu eviavten vorgibt. Gr fann
Waaven erhalten gegen feime 3w einer fjpdteven Reit zahlbaven
ccepte ober gegen feine Berjchreibung oder gegen einen einfachen
Budyeredit, d. h. auf dad Llofe Verjpvechen hin bezahlen ju wollen.
Alfe diefe Kdufe haben genau diefelbe Cmwirfung auf die Preife,
al8 twenn fie mit baavem Gelve bejchajft wiven. Der Betrag der
Koufbefibigung, die femand tn Ausitbung bringen fann, bejteht aus
allem Gelbe, welched ex bejitst oder man thm {duldig ijt, und aus
jeinem gangen GCredit. Die Gejammtheit diefer Befabigung ausu-
liben, bazu fiubet ev nur unter bejonderen Umijtinden einen ausg-
veichenbent Veweggrund, aber er befist fie jtetd. Der Theil nun,
welchen er davon zu einer bejtimmten Beit in Auditbung bringt, ijt
pag Maft ber Ginwivfung, weldhe er auf die Preife ausiibt.

Nean nehute an, daf jemand in Crivavtung, ein Avtifel werbe
im Preije fteigen, fich entjchlieit, nicht nur alle feine bdidponiblen
Gelber davin angulegen, jondern auch auf fjeimen Gvedit o wviel
pavon ju nehmen al8 er von den Probucenten ober Jmporteurs,
nach beren Nieinung von jeinen Hilfdquellen, u evhalten im Stanbde
ift. Jever muf einjehent, daf er duvch jolched Berfahren eine grifeve
Ginwirfung auf den betrveffenden Prei® ausdiibt ald wenn er feine
Kdufe auf bad Geld, dad er wirflicdh im Befits bat, bejchrinten
wiirde. Gr verurjacdht eine Nadbfrage nach dem Avtifel um Hollen
Belauf feined Gelbed und jeined Creditd ufammengenomnien, und
jteigert ben Preid im entjprechenden BVerhaltnifl. Und biefe Wirfung
wird hervovgebracht, ofne dafp dedhalb eined der Papieve, welche
man al8 Crjapmittel bed Gelded bejeichuet, ausdgeftellt wdve, ohne
baf dag Gefchiift einen Wechjel oder die Audgabe einer einsigen
Banfuote vevanlaRt hitte, Anjtatt eined blofen Buchereditd hitte



198 Bud) I Capitel XIL. §. 3.

per Qiufer etnen Wechfel fiiv ben Vetvag augjtellen oder die Waarven
mit Banfuoten bezabhlen fiunen, die ev zu diefem Behife vou eirem
LBanfhaufe entliehen hitte, invem ev tm lepteren Falle ven Kauf
nicht auf feinen eigenen Guedit beim Lerfiufer, jondevn auf ves
Banthaujed Credit beim Vevfiufer undb auf feinen eigenen Cvebit
beim Banthauje befhafit Hiitte. Falld er jo verfabhren wdve, wiirde
er eine eben jo grofe Gimwirfung auf die Pretje audgeiibt haben
alg burc) einen cinfachen Kauf zum ndmlichen Vetrage auf Bud-
credit, aber aud) feine grifere Ginwivfung. Der Credit an fid,
nicht die Fovm und die Weife, wie er gewdbhrt wivd, ijt bie wirt:
fame Urfache.

§. 3. Die Neigung ded Handeltvetbenden Publicums jeine Nad)-
frage nach Laaven zu ermweitern, mbem e§ feinen Crebit im gangen
Wmfange ober doch gum grofen Theil als Koufbefibigung benutt,
hangt von feiner Grivavtung bes zu machenden Gewinned ab. Se-
bald eine allgemteine Mieinung auffommt, daf der Preid eines
vtifels in Folge einer Crtva-Nachfrage, einer ungiinjtigen Crnte,
vort Ginfubhrhinvernifien ober ivgend einer anveven Urfache vevmmuth-
lich in bie Hohe gehen werde, zeigt fich bet Kauflenten eine Jei-
gung ihre Borvithe ju vergrifern, um aus bem ermwavteten Steigen
einen Gewinn zu sichen. Diefe Neigung bhat nun jelbjt die Ten-
peny grabe die Wirfung Hervovjubringen, welche fie ind Auge faft,
nimlich ein Steigen der Preije; und wenn bad Steigen bebeutend
und fortjchreitend ijt, jo werden andeve Sheculanten hevbeigezoger,
weldhe, fo lange bie Preife nicht angefangen haben wieber 3u finfen,
an der Mietmung fejthalten, bdiejelben wivben wnodh iveiter jteigei.
Dieje bewirfen durch fernere Kiufe eine fernere Steigerung. Auf
biefe Weife wird bad Steigen ber Preije, wozu e urfprimglich
einige verniinftige ©viinde gab, oftmald lediglich duvc) die Spe-
anlationsfiufe ju einer Hihe getvieben, bie gang bebeutend bas
Maf iiberfcyreitet, welched die wrfpriinglidhen OGrvitnbe vechtfertigen
purften. Nad) Bevlauf einiger Beit fingt man an died s bemevfen;
bag Steigen bder Preife hivt auf und bdie Inhaber ver Waave wollen
gerne verfaufen, weil fie meinen, ed fei Beit thre Gewinne ju veali-
fiven.  Al8pann beginmen bdie Preife n finfen und bdie Inhaber
brangen fich an den Marft, wm einen noch grogeven LVerlujt ju
permeiden; da aber wenige geneigt fein werden auf einem tm Sinfen
begriffeten Meavtt ju faufen, fo fdllt der Preis viel plolicher als
er geftiegen ijt. Diejenigen, weldhe zu Hisheven Preifen gefaut
haben al8 eine verftinbige Vevedhnung redhtfevtigte und duvch ben
Wmjdhpwung itbevrajcht find, bewor fie vealifiven fonnten, Hhaben den
BVerlujt su tragen, nad) Verhiltnif des Gradbed des Sinfend und
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per Quantitit ded Avtifels, weldye jie befiten ober ju bezahlen fich
verpflichtet haben.

Alfe diefe Wirfungen funten mun afferbingd audh in einem
mit dem Credit unbefannten Gemeinwejen eintveten; die Pretje ge-
iffer Antifel fonnten aud) dort in Folge von @pccu[ation 3 einer
fibertricbenen Hihe fteigen und dann pléglicdy wieber finfen. Wenn
e8 aber feinen Crebit gdibe, jo founte died jchwerlich tn Betveff dev
Waaven im allgemeinen vorfommen. Wenn alle Kiufe mit baavem
Gelbe bejchafit wiirben, jo miifite die Bezahlung der hisheven Preije
fiiv einige Avtifel eine ungewdhnliche Proportion ded Gelbed bded
Gemeinwefens zu den Midrvtten fiiv diefe Antifel Hevanziehen, aljo
vasfelbe von einer anberen Glaffe von Avtifeln abjiehen und fo
peven Preife hevabdritcden. E8 it vichtig, Daf das jo entjtehende
Bacuum durch vermehrte Schnelligteit des Umlaufes theilweife aus-
gefitllt werben fémmte; und auf diefe Weife wird auch wivkiid) ur
Reit der Speculationsthitigheit bad Geld eined Gemetmmefens ver-
melret, weil die Leute wenig Geld bei fich behalten, jonbern fich
beetlen, e8 nach bem Gmpfange fo bald ald mbglich 3u einer ver-
locfenven Speculntion iwieder ausdzugeben. Diefe Hilfsquelle ijt
jedoch Dbefchvantt; tm gamgen genommen, fann man nicht, wenn die
Wenge bed Gelbes die nimliche bleibt, mehy fiiv einige Dinge aus-
aeben, ofme zugleich weniger fiiv andbeve ju veraudgaben. LWasd bie
Leute mit baavemr Gelde ju thun nidht un Stande {ind, dad fonnen
fie aber mitteljt einer Ausdbehnung ded Creditd ausrichten. Wemn
Seu'e an den Wiavft gehen undb mit Geld faufen, weldyes fie jpdter
s exhalten Hoffen, fo gehen fie ju Werfe auf Grvund eined unbe-
jchvintten, nicht eined befchvantten Fonds. Cine jo unterftiiste
Speculation fann fich auf jebe beliebige 3ahl von Avtifeln etnlafjer,
ofme ben vegelmdfigen Gejdhiftdgang in andeven u ftiven; fie
fonnte jogar alle Waaven auf einmal umfaffen. Mian fann jid)
vovjtellenr, daf bet einem epidemijchen nfall ber Spielwuth jimmt=
liche Hindler, anftatt den Fabricanten und Producenten nuv thre
gewobuten Auftrdge su evtheilenr, anfingen alled aufjufaufen, wad fie
fich von den betreffenden Waaven verchaffen fonnten, jo weit ald
thr Geld und ihr Credit veichen wollen. Alle Preife witrden unge-
mein fteigent, jelbjt wenn feine Vevmehrung ded Selbes, feinr Papier-
credit ftattfinde, fonbern lediglich eine Ausbehmung der Kiufe auf
Budhevebite. Nady einiger Seit wiivden jedod) diejenigen, welche ge=
fauft haben, ju verfaufen wiinjdhenr und die Preije damn von ihrer
Hishe herabitingen.

Died it der ideelle duferjite Fall einer jogenannten Hanbels-
frifis. Von einer eintretenden Hanbel8frifis fpricht man dann, wenn
eine grofle Anzahl von Kaufleuten und jonjt beim Hanbel Bethei-
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ligten auf einmal eine Schwicvigleit findet ober befiivchtet, ibhren
Berbindlichteiten nadyzufomnien. Der gewdhnlichite Fall einer jolchen
allgenteinen Berlegenbeit ift dbas Fuviictgehen ber Preife, nachdem
piefe burch einen ftarfen umd oauj viele Artifel fich erftvectenden
Speculationdgeift in bdie Hihe getvieben iwordben. GCin Creignif,
welched Criwavtungen auf jteigende PVreife hervorruft (wie die Er-
Bifmmg eines neuen frembden Mavfted ober gleichzeitige Anzeichen
eined Ausjalled in den Bujuhren mehrever bebeutender Hanbels-
avtifel), bringt die Speculation in vevichicdenen leitenden Oefchifts-
sweigen gleichzeitiq in Bewegung. Die Preife fteigen unbd die In-
Haber von Borvvdthen vealifiven grofe Gewinne, oder {dhetnen bod)
pie Macht zu Haben bdied ju thun. Vet gewijfen Bujtinden ber
bfentlichen Meeimmg loden folche Beijpiele rajcher Vergrifering
pe8 Vermigens jahlveiche Nachahmer Herbet und bdie Speculation
gebt nicht nuyr weit davitber Hinaus, wad durch die urjpriinglichen
Griinde, um ein Steigen der Preije ju evwarten, gerechtfertigt war,
fondern dehnt fich auch auf jolche Avtifel aus, bei denen ein jolcher
Grund diberhaupt gav nicht vorhamben gewejen ijt; diefe fjteigen nmun
ebenfall8 tvie bie iibrigen, fobald die Speculation fich ibhrer be-
mddptigt. Jn Pevioben diefer At tritt eine bedentende Ansbehning
ped Greditd ein. Nicht nur benugen alle, weldhe die Anjtectung mit
evgreift, ihven Gvebit biel freter al8 frither, fondern fie Hhaben auch
wivtlich mehr Credit, tweil fie ungewdhnlichen Gewinn zu madyen
jhetnenn und weil allgemein eine jovgloje und wagende Stimmng
vorherrjcht, welche bie QLeute geneigt madht, in griferem Wiafe ald
st andbeven Beiten Gvedit jowohl zu gewdhren ald audy felbjt
Aujpruch su nehmen, fo wie audy jolchen Perjonen Cvedbit ju geben,
bie fein Anvedht davauf Hhaben. Auf diefe Weife ftiegen in dem oft-
genannten Speculationdjahre 1825 und in verjchiebenen anbeven
Berioden im Laufe unjeved Jahrhundertd die Preije vieler der hapt-
jachlichjten HanbelSartifel fehr bebeutend, ofne ein Sinfen anberev
Avtifel, jo daf man mit Grund behaupten fonnte, die Preife im
allgemeinen feien gejtiegen. ©obald nun nad) einem jolchen Steigen
die Neaction eintritt und bdie Preije i finfen anfoangen, wemn auch
uerft mirr durch bad Verlangen der Juhaber i vealifiven, jo Hiven
pie Speculationsfaufe auf. LWive died aber alled, jo wiivden bie
Preife nur bid u dem Niveau fallen, von welchem ab fie gejtiegen
find, ober bi® su dem Punfte, welcher dburd) dad Verhiltnif bes
BVerbraudyed und der Verjorgung gevechtfertigt ift. Sie finfen jedod)
piel tiefer; benn ivie e8 damald, ald bie Preife im Steigen waven
und jebermann anjdjeinend ein Levmibgen machte, leicht wav, 3u
jepem Betvage Credit zu evhalten, jo ijt ed jesit, wo jedermamn ju
verlieven jcheint und mandhe ihre Sahlungen einjtellen, mit Schiwierig
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foit verbunpen, dafi jelbjt Fivmen von befannter Soliditit auch nuy
penjenigen Gredit evfalten, an ben fie gewdhut find und defjen Ent-
behrung ihnen die grifte Vevlegenheit beveitet, LWeil alle Hiindler
Berbindlichfeiten su erfiilfen haben und ntemand fich ficher Fiihlt,
bafy perjenige Theil feiner Mittel, welchen ex anberen anpervtrauet
fat, thm gur vechten Zeit 3u Gebote ftehen werbe, jo mag auch
niemand jein verfiighaves eld weggeben ober fillige Forberungen
per vt aufichieben. Au bdiefen begriinbeten DBetvadhtungen fonmt
mun in extremen Fillen ein panijcher Schreden hingu, der eben jo
unverftindtg ijt al8 die vovangegangene iibevtviebene  Buwerjicht;
®elp wivd auf gan fuvge Beit zu fajt irgend welchem noch o
Hobem Rinsfup gefucht und Waarenverfinje gegen unmittelbare
Aahlung gefchehen mit noch jo grofen Opfern.  Auf jolche Weije
fallen dbrend eines commerciellen Umjchounged die Preife im
alfgermeinen fajt eben fo tief unter thr gedhnlides Nivean als fie
wibrend der vorhergehenden Speatlationsperiode iiber demfjelben
geftanben haben. Dag Sinfen eben jo wie dag Steigen entjprang
nicht aus einem Umjtanve, weldyer das Gelbwejen bevithrte, jonderi
aué dem Bujtande ded Crebitd — einer ungewshulich ausgedehnten
mwendung bes Credits in der evjteven Periobe und der daranf
folgenven bebeutenben Bervingering desjelben, welche jeboch nie bis
su einem villigen Aufhisven ded Crevitd fich exftvectt.

Gs it iibvigens nicht duvchgehend ridhtig, baf bder fiiv eine.
Hanbel8frijis  chavatterijtijchen Gingichung des Creditd eine auper-
ordentliche und unverftindige Ausdehming vovangegangei jein miifje.
©8 gibt hierfitv auch anbeve Urfachen. Gin Beijpiel hiervon lefert
bie Krifis von 1847, dev feine bejondeve Yusdehmung des Creditd
und Feine Speculationen vovangingen, aufer benjenigen in Bezug
auf Gijenbahnactien, weldhe freilich in manchen Fiillen fehr itber
tyieben, aflein — ba fie aumeift mit demjenigen Theil per Gelbmittel
betvieben wurden, deren Verlujt die Speculanten vertragen fonnten
— boch nicht dazu angethan waven, -einen jo teithin reichenden
Ruin s bewirvfen , ie er aud fjtavfen Pretsichwanfungen der
Hauptiichlichen Handeldavtifel Hervovgeht. Die Krifie von 1847
gehiute g einer andeven Clafje mevcantilijcher Erjcheinungen.
8 fommt mitunter ein  Fujammentreffen von Umijtinden o,
welche dahin wivfen dem Lethmartt (Gelomarft) einen betridits
fichen Theil des Capitald, vad ihn gewdhnulich verforgt, ju ents
sichen.  On bem in NReve ftehenven Falle waven jolche Wmijtinbe:
bie Depeutendven Sablungen an dad Ausland, vevurfacht purch hohe
Paummwollenpreife und eine in jolchem Umfange nie povgefonmene
Ginfuhr wvon Nahrungdmitteln, bdagu Ddie fortmdhrenven  Anfor-
pevungen an dad umlaufenve Capital bed Landes burch) Gijenbahu-
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GingahlungStermine und durd) Anleihen abfeiten einiger Gifenbahu-
gejelffchaften, Deided su dem Behufe, die einbegahlten Betrige in
jtehended Capital umzuwandeln und fernevem usleihen 3u entjiehen.
Diefe verfdhiedenen Anfordevungen fielen, wie e bei folchen Veran-
lajfungen immer ber Fall ift, hauptiichlich vem Leihmarkt jur Laft.
Gin bebeutender, obfchon nicht dev grisfite Theil ber etngefiithrten
Nahrungsmittel ward ausd dem Grgebnif einer Jegievungdanleihe
bezaplt. Die Crtvazahlungen, weldhe Kiufer von Korn und Banm-
wolle fo_ie Gifenbahuactiondre su leijten fich gendthigt fanden,
wurden mit thvem eigenen baaven Rejervefonds over mit Geld, bas
3u diejemt Bwede erhoben worben, berichtigt. Nach der evjten Lor-
ausjelung wurden bie Sabhlungen bejchafft, indem man Depofiten-
gelber aus den Banfhdujern eingog und jo einen Theil per Buflitfie
abjchnitt, welche pen Leihmartt verforgen; bei der jweiten Vovaus-
feung gejchafen fie burd) divecte Besitge vom Leibmarft, entmweder
burd) ven Vevtauf von Sicherheiten odev duvch Anufnahme von Gel-
vernt gegen Binjen. Diefe Combination einer gang neuen Nachfrage
nad) Darlehnen mit einer Vejhrinfung des daju verfiigbaren Capi-
tals trieb den Binsfuf in die Hihe und madhte s wnmbglidy anbers
als auf die allerbeften Sidperfheiten Geld geliehen zu erhalten. Ginige
Handlungshiufer, weldhe durch einen unvorjichtigenr und unfauj-
mdnnijhen Gefchcftsbetvied ihr Capital jo feftgeftectt hatten, daf es
ihnen eitweilig obev auch auf bte Daner nicht nitpen fonnte, famen
pemuad) aufer Stanbde itber jene bejtindige Crnewerimg ved Credits,
weldye fie big bahin befihigt hatte fich aufrecdht 3u Halten, 3u vey-
fiigen. Dieje Handlungshinjer ftellten ihve Bahlungen ein; ihy
Salliffement bevithrte mehr obder minder jtaxf biele anbeve Firvmen,
bie auf jeme jich verlaffen hatten. Wie in jolchent Fall gewshulich,
begann al8dann allgemeines Miftvanen, fo su fagen ein panijcher
Sdyvecfenr, wm fich ju greifen und ditvfte eine gleiche Leriiijtung
ped Creditd wie im Jahre 1825 hevvovgebracht haben, Hitten nicht
Winftdnde, die wiv fajt al8 jufillige begeichnen fiunen, einer gaig
cinfachen  JRegierungsmafvegel (die Suspenjion ber Banfacte von
1844) bie glictliche Macht verlichen, den Schreden zu befdywich-
tigew, worauf jene Mafregel an fich betvadhtet etgentlich gav feinen
Anjpruch hatte *).

¥) Die jdhivierige Gejdhiijtsage des Jahres 1864, bdie jedoch midjt 3 einer
eigentliden andelsfrifis wurde, entiprang im wejentliden denjelben Urvjadjen.
Beteidytlide Sahlungen fiiv ju hoben Preifen eingefiihrte Baumwolle wnd
bedeutende Capitalsanlagen in meuen Vank- und anbdevern Actienunternehmungen
entjogen im Vevein mit Anlehensoperationen frember Jegierungen dem Leih-

martte jo grofle Betvige, dbafy die Hohe des LWed)feldiseonts bis auf menn Per-
cente ftieg.
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g 4. Supem num bdie allgemeine Ginwirfung ded Creditd auf
pie Preife der gejchilverten vt ijt, ergibt fich won felbjt, daf wenn
eine bejonbere Weife obev Fovm des Credits geeignet ift, mefhr al8
anbere auf die Preife eimpuwirfen, died nur padurch gejchehen fann,
bafi fie fitv bie Vervielfiiltigung dev Grebitgejchifte fiberhanpt grifere
Cetchtigleit ober Crmunterung gibt. Wenn Banknoten ober Wechiel
einen grisferen Ginflufp auf Preife gufiern ald Budhevedite, fo viihrt
bied nicht von trgend einer Perfchicvenheit in ben Gejdhdften felbit
fer, welche ihrer Natur nach purchaus biefelben bleiben, mbgen fie
auf bie eine oper auf die anbeve Leije jtattfinden, jondern e$ muf
jeinenn Grund davin haben, dap mebr Gejhidfte gemacht wevden.
Qémnen iv annebmen, dafy der Cvedit in auggedehntevem Wiafte gum
Saufen benuft werden wird, wenn Banfuoten over Wechjel bie
angeiwendetert Mittel find als wemn ber Grepit purch blofes Ju-
rechnungftellen gegeben twird, fo ijt muw in diefern Wiape und nicht
weiter Grund vorhanden, dem erfteven eine grifere Madt i Bejug
auf die Preife jugujchreiben als dem lefstevert.

©8 3eigt fich mum auch, baf jolche Unterjcheibung einigermagen
beguitnpet ijt. o weit dad cingelte Gejchdft in Betvadyt fommt,
macht s feinen Unterjchied fitv die Ginwirfung auf die Preife, ob
A. voit B. Waaren auf einfachen Crebit hin faujt, odev pafiiv etwen
Wedhjel ausftellt, ober jie mit Bantnoten bezahlt, die ein Banthaus
C. ibm geliehen hat. Dev Unterjchied fiegt in dem bavaufj folgenden
Ctabium, Wenn A. die Giiter auf Budhcredit gefauft hat, jo gibt
eg feine leichte umd bequerte Weife, wie B. bie Schuld ded A. als
IMittel gebrauchen fanm wm feinen eigenen Gredit augzudbehnen. Den
Gvepit, welchen er Hat, vevbanft ev dev Meimmg von feiner Jal-
[mgsfihigheit im alfgemetnen; et fann nicht einer britten Pervjon
A8 Schuld al8 eine Sicherheit fitv gelichenes Geld ober gefaufte
Qaaven fpeciell verpfinden. LWenn A. ihm aber gu dem Vetrage
etnen Wechfel ausgejtellt bat, faun er biefen biscontivt evhalten,
wasé auf dasfelbe hinausfommt ald wemn ev auf feinen unb A8
Grebit Geld leiht; over er famn pen Wedfel fitx Waaven . Jab-
[ung geben, wad basjelbe ijt alg wenn er auj den ndmlichen ver-
cinten Grevit Yaaven erhdlt. Sn jebemt won Deiben llen findet
ein jweites Creditgejchiift tatt, welches fich auj pas erjte begriinbet
unb nicht ftattgefunven Hitte, wenn dasd exftere ofne Dagiwijchentunit
eined Wechjel8 wov fich gegangen wdire. Yuch brauchen die Gejchifte
pamit nicht 3u johliepen. Der Wedhiel fann auf's neue didcontirt und
auf's neue fiiv Waaven in Bahlung gegeben werder, bebor ev jelbit
sur Bablung prafentivt wird. uch wiirde ed nicht vichtig feir, 3u be-
Haupten, daff diefe auf einanber folgenben Jnhaber, weni fie nidht
pen TWechiel gehabt Bitten, ihven Fmwect durd) Kauf von Waaver
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auf ihren eigenen Gvebit bet den Berfdufern hitten erveichen
fonmen. Sie migen nicht tndgefammt Qeute von GCredit gewefen
jein, ober fie founen ifhren eigenen Grebit beveits fo angejpannt
haben al8 es nur gehen twolffe. Und jedenfalls faun man jowoh!
Oeld al8 Waaven leichter auf den Crebit jweier LPerjonen erbhalten
als auf ben Giner Perfon. Nimand diivfte behoupten, baf e8 fiir
etnen. Kaufmann eine eben fo leichte Sache fei, 1000 Lo, St. auf
jetnen eigenen Gvedit geliehen ju erhalten, al8 einen Wedhjel bes
nimlichen Belaufes, wenn der Begogene von befannter Bahlungs-
fdbigteit ijt, in Discont ju geben.

Wenn wiv mun annehmen, daff A., anjtatt einen Wechiel aus-
sujtellen, won einem Banfhouje C. etn Davlefen in Banfnoten
empfingt und mit diefen an B. bie Waaven bezablt, o werden wiv
ftnen, daf ber Unterjhied nodh gréfer iit. B. ijt mm auch von
bem Didcontenten umabhingig; A8 Wedhjel' witrde nur wvon bemen
i 3ahlhung genommen fein, welche mit feinem Rufe binfichtlich ber
Sahlungsfibigheit befannt waven, aber ein Banfhaus genieft beim
Bublicum im allgemeinen Bevtvauen und feine Noten werden von
jedermann, wenigitens in der Nachbarjchaft, in Sahlung angenommen.
G8 geht hievmit fo weit, daf nach) einem Herfomumen, dad gefets-
liche Stvaft erlangt hat, Zahhing in Bantnoten fiiv dent Beahlenden
eine volljtdnbige Abtragung der Schuld ift, wogegen wenn er mit
einemn Wedhfel bezahlt hat, er fitr die Schuld verhajtet bleibt, fallg
vie Perjorr, auf tweldhe der Wechjel gezogen ijt, penfelben beim
Blligwerden nicht bezaflen Fan. B. fann daber bie gange evbhaltene
Summe in Banfnoten vevausgaben, ofue feinen eigenen Grebit
irgend mit in's Spiel 3u bringen; die Vefihigung, welche er vorher
beja, Waaven auf Bucherebit u exhalten, verbleibt ihm ungejchmd-
let, meben bdev neuen Raufbefihigung, welche thm der Befis ber
Joten verihafft. Diejelbe Bemerfung gilt fiv jeve Perjou, in deren
Dimde nac) und nad) vie Noten gelangen. Nur der exjte Snbhaber
A, ber feinen Gredit benutste, um bie Noten ald ein Darlehen vom
Banthauje u erhalten, fann moglicher Weife ben Credit, den er in
anberen Kreifen befaf, dadburc) wevfivst finden; und jelbjt, was ihn
anlangt, ijt dies nidyt wahricheinlich; objdhon nidmlich vationeller
Weife, und wenn alle feine Umftinde beFannt mwiven, jeder fchon
gemachte njpruch an feinen Crebit um eben o viel feine Befibi-
gung, mehr auf jeinen Gredit ju evhalten, vervingern follte, o
fommt in ber Praxis doch haufiger bas Gegentheil vor, und baf
Giner ihm tvauet, gilt al8 ein Grund, weshalb auch anbeve thm
mit Sicherheit trauen bdiiven.

©8 geht hievaus aljo hevoor, daf Banfnoten ein wirfameres
Jnjteument find, Preife fteigen ju machen, ald LWechiel, und bdiefe
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wieber wirfamer a8 Buchovedite. Davaus, daf eine gewiffe Art
bed Grepits mehr benupt werden famn, folgt aber nicht, daf fie
auch mehr benuft werden wird. Wenn ber Stand bed Gefdhfts
feine befondeve Verloctung davbietet bebeutende fiufe auf Credit 3u
madhert, jo werden Kaufleute muv etnen fletrten Theil ihrer Cvedit
macht bemutserr, b ed wird miv efne Frage dev Bequemlichfeit fein,
ob ber Theil, den fie bavon benupen, in der einen ober in ber andern
Form getonmen wird. Evjt damn, wenn die Verhiltnifie dev Nidrtte
und die Stimmung der Birfe in vielen Leuten bas Verlangen hev-
poveuft, ihren Credit bid u einer ungewshnlichen Yusbehrmg anzi=
fpannen, entfalten fich die charafterijtijchen Gigenjchaften der verjdyie-
pertent Fovnten ded Crepits. Gin Cvedit, bev jchon in dev Fovm wvou
Buchjchulven bis aufé duferjte angejpannt ijt, geftattet nody eine
grofie Ausbehuung vevmitteljt Wechjel, und eine noch grifere vers
mittelft Bantuoten. Erjteves, weil o jeber Verfiufer, auffer jetnent
eigenen Grebit, duvd) den Cvevit, weldhen ev jelbft andeven gegeben
fat, befihigt wird, fitx fich eine weitere Raufbefihigung zu jchajfen ;
pag smweite, weil ber Gredit ded Banfhaujes Peint Publicum fiber-
haupt, gleichjam in Noten audgemiingt (wie die eplenn Metalle in
fleine Gelbitiicte ausgemiinzt werben, um leichter trandportivt werden
su Eomuen und wm theilbav i werben), in den Hinden jeded fol-
gendben Jubabers eben jo viele meue Raufbefdhigung verletht, und
biejenige vevmehut, weldhe derjelbe jhor vorher ausd jetiem eigeneit
Grepit entnelmen fonnte. — Wiv wollen bas Sachverhiltnif noch
auf anbeve Weife davlegen. GCine einzelne usiibung der Crvebits
befihigung in ber Form ded Budheredits gibt nur bie Begrimdung
eines eimgelnen Koufé; wenn ein Wedhfel ausgeftellt wird, fann
per ndmliche Theil Credit fitr fo viele Kdufe bieten al® toie biele
Male dev Wechiel in andere Hiinde iibergeht; jede emittivte DBant-
note dagegen macht den Guedit bes Banfhaujed zu etem ents
fprechenben Qaufmittel in den Hinven aller auf etnanber folgendei
Sufaber, ofme die Mittel, welche fie auf Grund ihres eigenen
@rebits jum Kaufen bejiben mbgen, u fehwichen. Grebit hat, furs
gefafit, genaut diejelbe RKaujbefihigung wie Geld, und o wie Geld
in Bequg auf die Preife nicht ecinfach nach Proportion feined Ve
trages 3ihlt, fondern nach einem Betrage, multiplicivt mit ber Sahl
per Male, baf es in andere Hinve iibergeht, eben jo verhilt es
fich mit pem Grebit; auch Cvebit ijt, wenn von Hand ju Hand
fibertragbar, in dem geoachten Verhaltnif mddtiger al8 folcher
Grepit, der nur Ginen Kauj bejdhafit.

g 5. Alle diefe Kaufbefibhigung wirft jedoch auf die Preife
mir i per Proportion etn al$ jie wicklich benupt wivd; die Wir-
fung twivd demuad) mur beim Cintveten von Umjtinven empfunden,
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welche davauf bevechnet find 3 einem ungewshnlich ausgedehnten
Gebrauche ves Credits ju fithren. Beim Cintreten folcher MWinjtinde,
0. b. in @peculationszeiten, fann, wie miv jdheint, nicht in Abvede
gejtellt wevben, bdaf ein hioheved Steigen bder Preije 3 ertvarten
ijt, wenn bie Speculationdfinfe mit Banfuoten bejchafft werdben als
wenn fie durd) Wedhfel vevmittelt werben, und Hoher bei diefer
Bezahlungsweife ald wenn dad Kaufen auj Buchevedit gejchieht.
G8 ijt bied inbeffen won tweit gevingever prattijcher Widhtigeit als
man fich guerjt vorjtellen michte, weil in Wirklichteit in ber grofen
Mehrsahl ver Fille Spetulationdtiufe weder mit Banknoten nodh
Wechieln, jonvern fajt ausjchlieRlich mitteljt Buchevedite bewertitelligt
werden. , Gejuche an die Bant von England, die Discontivung aus-
sudehuen, " bemerft bie angefehenfte Antovitit in jolchen Angelegen-
heite (und bad ndmliche muf auch Hinfichtlich der Gefuche an
andbere BVanfen utveffen) ,Eommen jelten ober fo gut wie gav nicht
vor betmr Beginn ober Fovtgang audgedehnter Speculationen in
Waaven, Diefe werden metjtentleils, wenn nicht durchgingis,
Anfang® auj Crebit fitr dic bei den verfchiedenen Gefchiftszweigen
iibliche Beitdawer untermommen, indem fich fo fiiv bie fich davauf
Cinlajfenven feine unmitte(bave Nothwenbdigheit evgibt, itber ifr
eigened verfiigbaved Capital hinaus fo viel anguleihen ald fie 3u
vem Zwede gebraudpen. Died gilt indbefonvere fitr jpeculative
Waaventiufe an Ort und Stelle, mit der Abficht die Antifel wiever
su verfaufen. Diefe bilben aber meiftens dben fleineren Theil der
Crebitverbinblichfeiten. Vet iweitem bdie meiften Speculationen,
welche int Hinblict auf ein Steigen der Preife untevnommen werben,
jind folche, welche Cinfulyren von auswirtd ing Auge gefafit haben.
Die nimlide Bemerfung ift anwendbar auf die Augfuhr von
Waaven, wenn ein bebeutenver Theil dexfelben auf Gredit pev
Lerfhiffer oder threr Confignative gejchieht. So lange bdie Um-
{tinde bie Ausficht auf ein giinftiges Rejultat darbieten, erhilt fich
im allgenteinen ber Grebit der Betheiligten. Wenn einige derfelben
su vealifiven wiimjchen, jo find andere mit Capital und Credit bda,
jie zu evfegen; und wenn bdie Greigniffe die viinde, auf weldhe
hin bie Gpeculationdgejchifte unternommen wurden, vollftindig
vechtfertigen, affo ju vechter Beit Verfiufe zur Conjumtion julafjen,
um dad davin angelegte Capital wieder ju evieen, fo fommt
feine ungewdhnliche Nachfrage nach anguleihendem Capital vor,
um jene Oejdhdjte duvdhzufithren. MNuv damn, wenn duvch die
wechjelnden Vorginge der Politif oder den Ausfall ver Grnten
ober andere unerivavtete Vorfille die an ben Marft fommenden
Borrdthe fidh ald ben wabhvjdyeinlichen Bebarf itberjchreitend aus-
teifert und bavauf hin ein Sinfen der Preife erfolgt, tritt eine
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permehrte Nachfvage nach Capital ein; dev Birjendisconto ftetgt
wd pad Anoringen zur Banf von Gngland, wm Wedhjel discon-
tivt gu erhalten, nimmt gu”*). Die Vevmelhrung ber Bantnoten
wd anpever fibevtragbaver Greditpapiere begleitet aljo und evleich-
tert die Speculation meiftens nicht, foubern fommt hauptjdchlich
evit bann ing Spiel, wenn ein Umjdhiwung eintvitt und Verlegen-
feiten fich fithbar 3w machen anfangen.

Pon der auferordentlichen Hohe, zu weldher Speculationsd-
gefchifte auf ben Grund blofer Budevevite getrieben werben fonmnen,
obie paf das8 Gelbwefen einen Fuwachd evhilt, werden jebr wenige
Qeute eine Borjtellung haben. Herr Toote bemerft Hieviiber **):
,Die Kaufbefibigung von Perforen, welche Eapital und Credit
befifsert, iibertrifft bet weitem alfed, waé diejenigen, welde von
Speculationggefchdften feine praftijche Kenntnif haber, fich mwe
porjtellen fonnen. Wenn jemand, ver im Rufe fleht filv fein vegel-
mifiges Oejhift Hinlingliches Capital zu bejiken und fich i
feinem ©efchfte eines guten Credites evfreut, eine janguinijche Anitcht
fafit von dem 3u eviartenden Steigen bes Preifed eined Avtifels,
mit bemt er ju thun Hat, und beim Beginne jo vie im Forigange
feinter @peculation durd) Umijtinde begiinjtigh wird, jo fann ev, im
Bergleich mit jetnem Capital, Kiiufe Hid zu ciner wahrhajt erjtaun-
fichen Ausdehnung ausfithren”’. Herr Toofe bejtitigt diefe Aufs
ftellung buvch einige bemerfenswerthe Beijpicle:

Jnter ven anfinglichen Speculanten auf ein Steigen ber
Theepreife, in Folge des Streites mit China im Jahre 1839, be-
fanben fich mehrere Gewiivzbrimer und Theehindler. G8 ferrjchte
im Gejchifte die allgemeine Neigung, fich mit dem Avtifel gehivig
su verjorgen, b. §. auf einmal eine folche Quantitit davon anu=
fhaffen, welche fiv die wahricheinliche Nachjvage bev Sunven auf
mehreve Monate zu geniigen fchien. Ginige derfelben inbep, fan=
guinijcher unbd wagenver als bie itbvigen, benupten thren Credit bet
ben Jmportenrs und Gvofhdndlern, mm Quantititen bes Avtifeld
angufaufen, fweit itber die ju erwartenbe Nachivage in threm Ge-
jchéfte hinaus. Da die Kiufe anfangd anjcheinend, unbd ielleicht ouch
wivklich, miv ju exlaubten Bweden und innerfhalb dev Grenzen ihred
regelmifigen Gejchdftes jtattfanben, waven die Betheiligten in ber
Qage, ofne bdie Bebingung irgend eined Depofitumsd foufen 3u
finnen, wogegen von Leuten, die ald Speculanten befannt finbd,
verfangt twivd, bafi fie 2 Bip. St. per Kijte im vovausd begablen,
um jeben wahricheinlichen Preigunterjchied zu decfen, ber vor bem
Ablauf bev Bahlungsfrift (welche fiiv biefen Avtifel bvei Mionate

#) Tooke's History of Prices, vol. IV., pp. 125—6.
#%) Tnquiry into the Currency Pringciple, pp. 79; 136—8.
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ift) eintreten fommnte. Ofne bie uslage auch nur eines eingigen
Prennigd wivklichen Capital8 ober Gelbed in irgend einer Gejtalt
machten {te Kdufe in betvachtlicher Ausbehnung; und mit bdem
Oetvinne, den fie betm Wieberverfauf eines Theiled bdiefer Anfiufe
vealifict hatten, waven fie im Stande, die Cinjchiifje bei ferneren
Quantitdten it begahlen, wie died evforderlich vurde, als die Aus-
pehmung threr Kdufe bie Aujmerflambeit auf fich 3og. Auj diefem
Wege ging dle Speculation bei fteigendben Preifen (100 Pevcent
und bdavitber) immer weiter, bid dicht vor dem Ablauf bes Bah-
lingdtermined; und wenn daimals dbie Umijtdnde fo gewejen iwdreir,
mm bie 3u eimer et hevrjchende Anjicht zu vecdhtfevtigen, daff ndim-
lich alfe fommenben Aufubren witrben abgejchnitten twerden, fo
hatten bie Preife noch mehr in die Hihe gebhen, feinesfalls aber
guriicfgeben  fimmen.  3n joldhem Falle hitten bdie Speculanten,
wen auch nicht ven gangen gehofjten Gewinn, doch eine vedht hiibjdhe
Summe vealijiven fonnen, weldye fie in ben Stand gejest bhitte
thr ©efchdft bedeutend auszubehnen obev fich audy ginglich davaus
~ uviicuziehen, mit dem NRufe, thr Vevmigen duvd) grofen Scharf
finn evworben ju baben. Allein jtatt bdiefes giinftigen Rejultats
traf 8 fidy, daf zwei ober drei aus fremven Schiffen eingenommene
Theelabungen bei threv Anfunft widber Crivarten jur Cinverzollung
ugelajjen wurben, und fernere tnbivecte Verjchiffungen ftanden ju
eviartenr, Auf jolche Weije ward ber Vorvvath iiber die Vevedhnung
per Speculanten hinaus vergrfert und zu gleicher Jeit hatte der Bex-
brauch wegen der hohen Pretje abgenommen. E§ trat natiivlich fite den
Avtifel eine fjtavfe eaction ein; bie Speculanten waven aufer
Stande anders zu verfaufen ald mit joldh einem Opfer, baf fie
thre LVerbinvlichfeiten nicht erfitllen Fonnten, und mebreve mufBten
pemgentif ihve Bahlungen einjtellen. Unter diefen tward einer ge-
nannt, ber mit etnem in feinem Gejchifte fejt angelegten Capital
vort nicht itber 1200 PBfp. St. es zum Unfaufe von 4000 Kiften
gebracht hatte, zum Werthe von iiber 80,000 Pib. St., worauf der
Berluft ungefihr 16,000 Bfp. St. betvug.”

»Gin anbered Beifpiel geben bie Vorgdange im Getreidegejchift
swifchen 1338 und 1842, Hier fam bder Fall vor, baf jemand,
ber (wie fich bei ber fpdteven Priifung feiner Angelegenbeiten Her-
ausitellte) betm Beginne jeined Speculationdtreibend tm Befitse eined
Gapitald von nidht itber 5000 Pio. St. wav, anfdinglich und in der
Bovtjetung jetner Opevationen vom Glic beginftigt, e8 verftanden
hatte {&ufe von foleh einenm Umfange ju machen, daf bei feiner joblicf-
lichen Bahlhmgseinjtelling feine Verbindlichfeiten ziwvifchen 500,000
ud 600,000 Pip. St. betrugen! €8 fonnten anbere Beifpiele von
Yeuten angefiihrt werden, weldye ohne alled Capital, mur durdh
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Hilfe ped Crebitd in den Stand gefest wurben, wihrend dbie Ge-
jtaltung bes Miavfted ihren Unjichten giinftig war, Anfinfe zu
einent fehr grofen Velaufe zu machen.”

»E8 mige dabei Demerft werden, bdaff diefe Speculationen,
welche enovme Anfdufe mit wenig odber gar feimem Capital in fich
jchloffen, in den Jahren 1839 und 1840 vov fich gingen, al8 ber
Gelbmartt fich in jetnem eingezogenjten Bujtande befand ober, wie
man e8 aud) begeichnet, die grifte Kuappheit bed Geldes ftattfond.”

Objdyon aber bad hauptidchliche Jnjtviment fitv Speculationyd-
faufe im Budjevedit liegt, jo bdiivfte boch nicht tn Abvebe zu ftellen
jein, baf in Pervioben der Speculation i der WDienge jowohl der
Wedhjel alg bder Banfnoten eine Vevmehrung jtattfindet. Diefe
Bevmehrung fritt freilich, jo weit BVanfuoten in Betradht fommen,
foum jemal8 in dem erjtenn Stadbium bder Speculation ein; benn
wie Herr Toofe bemerft, Vorjchiifie ber Banthiujer werben nicht
nachgejucht um gu faufen, fondern um bdie Waaven anbalten 3u
fonnen, ohune verfaufen zuw miiffen, jobald der gewidbhnliche Crepit-
termin abgelaufen und der Hohe Preid, auf den man vedynet, nod
nicht eingetreten ijt. Die von Herrn Toofe evwihuten Thee
fpeculanten fonnten ihve Speculation nidht iiber die drei Wonate
hinaus treiben, ielche den gewdhnlichen Tevmin bded Crebitd in
ihrem ®efchdfte bilven, wenn fie nicdht tm Stande waven Vorjdhiifje
pon Banthaufern zu exhalten; bdiefe wiivden fie vermuthlich Habern
evlangen fdunen, wenn bie Crivartung eined Steigend bded Preifed
noch fortgedbauert hitte.

Weil aljo Credit in der Geftalt von Banfuoten ein midtigered
Suftvument ift al8 Bucheredit, wm Preife in die Hohe u bringen,
jo fann eine unbefchrantte Freiheit bei VenuBung diefed Injtruments
bagu beitvagen, dbad Speculationsjteigen der Prefe 3u  verlingern
und u vevjtdvfen, und deghalb audh den bavauf erfolgenden HRiic-
gang 3 evjdhiveren. 3 welchem Gvabe aber wird bdied gejchehen?
welche Widhtigleit bdiivfen wir biefer Mbglichfeit beilegen? Wir
ftud vielleicht eher im Stanbde, ein Urtheil itber biefen Punft uns
su bilben, wenn wiv dbie Proportion betvachten, in welcher ju einer
Aeit ber Speculation die dufferfte Vermehrung ber Banfnoten, ich
will nicht jagen zum gejommten Betrage bdes Cvebitd im Lanbde,
fonbern mur zu den Wedhjeln jteht. Die durchichnittliche Summe
ver gt gleicher Reit in unferem Laude vorhandenen Wedhjel foll
bebeutend mehr ald hHunbert Niillionen Pfo. St. betvagen. Der
Umlauf ver Banfuoten in Grofibritannien und Jrland betvigt aber
meniger al8 vievsig Millionen und ihrve BVermehrung in Speculationsd=
setten hischjtens amwei ober brei Millionen. Unbd jelbjt diefe Fommen,
wie wir gefehen haben, fmm jemal8 eher mit ind Spiel, al§ bei

Mill, gejammelte Werle. VI. (Politijdje Oeconomie. II.) 14
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per vovgeviicften Periode bder Speculation, o bdie Fluth ihren
pochiten Punft evveicht zu Haben {cheint und die Gefchdftslente
metftens mehr an Wittel denfen um ihve Verbindlichfeiten 3u
erfififen a8 an weitere Ausdehmung diefer lefsteven. Die Wenge
ber auggeftellten LWechjel aber wvermebhrt fid) bebeutend gleich vom
Beginne der Speculationen an ).

§. 6. G8 ijt befanunt, daff in ben lesten Jabhren eine Fitnjt-
liche Bejchrinfung der Audgabe von Banfuoten von vielen Volis-
wivthen und einem grofen Theile ded Publicums ald ein duferjt
wirflames Mittel angejehen worden, bad Speculationdfieber u ver-
Pindern ober, falld bied uicht misglich, doch ju mdpigen. Die An-
evfenmung und gefesliche Sanction diefer Anficht evfolgte duvch bdie
betreffende Parlamentsacte von 1844, Objchon iwiv den Banfuoten
eine gvofeve Ginwirfung auf bdie Preife eingerdumt Hhaben alg
Wedhjeln und Budherediten, o fanben wir doch bet unjeren bis-
berigen Untevjuchungen feinen Grvumd zu dber Annahme, daf dicfe
grifere Wirtjamteit einen befondevn Antheil davan Habe, das Steigen
per Pretfe, welches eine Speculationdperiode begleitet, hervborzu-
bringen, bdaf aljo auch eine Bejchrinfung in Besug auf diejes
eine Jnjtrument nicht in bem Gvadve wirflam fein Eonne, wie oft
poraudgejest wird, um entweber bag Steigen oder den bavauf fol-
genven Niikjchlag su mdfigen. Nod) weniger werden wiv zu eimer

#) Die juverldffigfte Sdisung ift die de8 Hrn. Leatham, welde fid
auf bdie officiellen Nadyweife ded Wedjfelftempeld begriindet. Folgendes jind
devent efultate:

9 Ite Techiel in Girofi- Durdyidynittlicher Belauf der 3u I

Jabe n%g"ceiftignneim fulgae Sﬁaubmﬁ QIElﬁliﬂguéfllgu:ﬂ!mgg}']ﬁ = ;

I |

1832 | Pfd. St. 856,153,409 Piv. St. 89.038,332 {

! 1833 o »  983.659,585 “ »  95.914,8 |

| 1834 * »  979.155,052 = ,  94.788,763 |

[ 1835 P (B30 STl S ] 016350 (62

| 1836 T Y E e S S DY T
1837 w 455084445 i1 S Al
1838 » o 465.504,041 »w ., 116.376,010
1839 m n 928493842 W , 182.123,460

_u9r. Leatham gibt bdag Verfahren an, durd) ioeldes er, auf Grund
bev ihm durd) die Stempeleinnahme verjdafiten Data, ju vorfehendern Ergeb-
nifien gelangt, und id) modjte glauben, bdaf bdiefelben dem wafhren Sadjver-
hiltnif jo nahe fommen, al8 die MNatur jolder Materialien iiberall gefiattet.”
Tooke's Inquiry into the Currency Principle, p. 26. — Hr. Rewmard
(Uppendir Nr. 39 zum Report of the Committee on the Bank Acts in 1857
und History of Prices, vol VI., p. 587) jud)t nadjzumweifen, daf ber gefammte
LWedjfelumlanf im Jahre 1857 nicht viel unter 180 Miillionen Piuud Sterling
getwefent und mitunter big ju 200 Dilliomen geftiegen fei.
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jolchen Anmafhme genetgt fein, wenn wiv evwdgen, bdaf es eine
pievte Art der Creditvermittlung gibt, ndmlich Aniveijungen auf
PBanfenr und Uebertragungen in den Biichern der Banfen, weldhe
in feder Hinjicht den Banfnoten genaw entfprechen, inbem fie gleiche
Grleichtevungen ie eine Ausdehmuing des Crebits geivdhren unbd
ebent fo mdchtig auf bie Preife etnwivfen fonunen; Hr. Fullarton
dufiert diejelbe Anficht mit folgenden LWorten:*) €8 wird gegen-
mirtig nicht ein eingiger Bwed duvch die Wirvtjameeit ver Noten
per Bant von England erreidht, dev nicht eben fo wirtjam von jedem
Snbivibunm ausgerichtet tverden fonnte, welched mit einer Banf in
Rechmung  fteht und alfe feine Bahlmgen von 5 Pid. St. und
pariiber durc) Anmweifungen vevmittelt.” Gine Bant fonnte, jtait
ibre Noten an einen Kaufmann zu leihen, mit diefent eine NRech-
mimg evdffnen und ihm die Summe, deven Borfdhufi verabrevet
wordert, crebitiven, unter bem Ginverjtindnif, dbaf er iiber biefe
Summe i feiner anderen Weife verfiigen jolle, al tnbem er big zu
viefemt Betvage Anmweijungen ausftellte ju Gunjten derjenigen, weldjen
er Rahlungen zu leiften Haben werde. Diefe Anweijungen founten
miglicher Weife ivie Banfnoten von Hand ju Hand gehen; ge-
wshnlich witede dev Empfinger fie inde feinem eigenen Banthauje
bejaflen und, wenn er Geld ndthig Hat, fich bagegen cine neue
Anietjung ausjtellen laffen. Hieraus finnte die Einvede entnommen
werdent, wetl die urfpriingliche Anweifung fehr bald zur Bablung
wiirbe prdfentivt werben, wo fie bann in Banknoten odber Viiinze
eingulifen todve, miife ein gleicher Belauf an Noten ober Wiiinge
al8 das fchliefliche Mittel zur Liquidation bereit gehalten twerben.
Dieg verhilt fich jedoch nicht jo. Die Perfon, auj weldhe bdie
Uniweifung itbertvagen ift, Tann vielleicht mit dem ndmlidyen Bank-
haufe 3u thun Haben, unb bte Anweifung fann in biefelbe Boant
suriictfommnen, von welcher diefelbe ausgejtellt wav. Jn den Yand-
piftricten ift dies fehr hiufig der Fall und al8bann bebar ed gar
feiner Bahlung, jonbern eine blofe Uebertragung in ben Biicdern
pes Banthaufed wird ben gamgen Umiats erledigen. Wenn die An=
weifung einer fonftigen Banf einbezahlt wird, jo wird fie nidht Fur
Bahlung  préfentivt, fonbern durdy Gegenvechmung anbever An-
weifungen liquidivt werben. Unter Umftinben, die etnev allgemeinen
Yusbehmung von Vanferediten giinjtig find, wird eine Banf, welche
mefhr Grebit bewilligt und demgemdf auch mehr Anweifungen auf
fich laufen Dat, augleich auch mehr Anweifungen auf andeve Banfen
einbezahlt exhalten und alfo nur gu Uusgleichungzahlungen fite
Noten over Witnge zu fovgen Haben, ju weldhem Bwede bie ge-

*) On the Regulation of Currencies, p. 14.
14%
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wihuliche Referve vorfidhtiger Banfen, ein Dritttheil threr Ver-
binblichteiten, visllig audreichen wird. Wenn eine Bant eine Aus-
pehnung bes Crebitd mittelft einer Cmifjion eigener Noten bewilligt
Bitte, mitfte fie gleichfall8 bie iibliche NReferve in baavem Gelve
(ober in Noten ber Bant von Cngland) bewahren, jo baf eine
Bant aljo, wie Hr. Fullarton bemertt, jeve Crebiterleichievung,
welche jie buvch eine Notenciveulation gewdhrt, auch mittelft einer
Giveulation von Anmweifungen bewivfen fann.

Die Ausdbehung ded Credits bdurd) Abrechnungen in den
Bitchern einer BVanf iibt volljtindig die guifeve Wivkjambeit auf
Bejtimmung der Preife, weldhe wiv einer Ausbehmung mitteljt
PBantnoten 3ugejchricben haben. Wie eine jemandem bezahlte Bant-
note von 20 Pfo. St. diefem eine auf Cvedit begriindete Kaufbe-
fahigung von 20 Pio. St. extheilt, itber dew Cvedit hinaus, weldpen
er fonft jchon perjénlich hatte, fo vevhilt es fich auch mit einer ihm
in Bablung gegebenen Anwveijung; bdenn ivenn ev auch mit bev
nweifung felbjt feinen Kauf macht, fo fann ev bdiejelbe dod) bet
jeimer Banf beponiven, und dagegen itber den Betrag verfiigen.
Da mun diefes Verfahren, eine newe Anweijung ftatt etner anvern,
meldhe ausgetaujcht unbd eingeliefert ijt, fich ausitellen ju lajfen,
ebert fo oft wiederholt werben famn ald das Kaufen mit einer Bank:
note, jo Hat e8 die ndmliche Bermehrung dev. Kaujbejdhigung zur
Folge. Dasd wrjpritngliche Davlehn oder der thren Kumben vou
einer Banf bewilligte Credpit wird afls ein WMittel ded Kaufens in
ben $inden der auf einander folgenven Perjonen, denen Theile besd
Grepits ausbesablt werben, gvabe eben jo wivfam vevvielfiltigt,
alé bie RKaufbefihigung eimer BVanfuote vevvielfiltigt wird dbuvd
bie Bahl ver Pevjonen, durch beren Hiinde jie Liuft, ehe fie zum
Ausiteller zuviictfehyrt.

Dieje Grmdgungen vervingern fehr wefentlich vie Widhtigheit
jeber Ginirfung, welche auf die Milberung dev Handel8jdhwantungen
puvd) eine mur die Oberfliche bevithrende Majregel, wie bicjenige,
auf telche man lethin jo jehr vevtvauet bat, nimlich die fitnjtlich
gevegelte Bejchrinfung ber Emifjion von Bantnoten, hervorgebradht
werven fann.  Gine Pritfung aller Folgen diejer Vejdhrintung jo
wie eine volfjtindige Abwdgung dev Grimbde fitv und gegen diejelbe
mitffen aufgejchoben werden, bi§ wir vor den Umijiken mit bem
Yuslande und den internationalen Bewegungen der edlen Wietalle
gefprochen haben.  Fiiv jet Haben wir e3 mur mit der allgemetnen
Theorie ber Preife 3w thun, von welder dev verfchiedene Einfluf
ber verfchiedenten Avten ped Credits einen wefentlichen Theil bilbet.

& 7. Man Hat vielfach die Frage erdvtert und unterjudht,
ob verichiebene dev vorhin befprochenen Fovmen bed Creditd wuud
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ingbejonbere ob Banfnoten ald Geld angufehen feien. Diefe Frage
fommt fo fehr lediglich auf einen LWortjtveit hinaus, baf fie faum
einer Beachtung werth ijt, und daf man nur mit Wiihe begreifen
mitrde, tweshalb bdevfelben eine jolche Bebentung beigelegt wird,
wenn nicht etnige Autovitdten, nody ver fitv die Kindheit der Ge-
felfjchaft und ber Bolfewivthichaft giltigen Lehre anhingend, wonad
bie Menge bes Geldes, verglichen mit ber Nienge ber Waaven, die
allgemetnen Preife beftimmt, e8 fitv widhtig evachteten, nachzuoeifern,
vaff Banfnoten und feine andeve Fovmen bded Creditd Geld feien,
um hievburch bie Schlufifolgerung zu fritken, daf nuv Banfuoten
und feine fjonjtigen Fovmen bded Crepitd Cinfluff auf bie Preife
patten. ©8 leuchtet jedoch cim, daff die Preife nicht vom Gelve
al8 folchem, fondern vom Kaufen abbingen. Dad Det einer Bant
itehenbe Geld, gegen welches fiberhaupt nicht oder ju anberm Swede
al8 jum Kaufen von LWaaven geyogen wird, Hat eben jo wenig
Ginwivfung auf Preife twie unbenupster Credit. Cvedit, der gum
Qaufen benuft wivd, afficivt aber bie Preife in gleicher Weife wie
®eld.  Geld und Credit frefen viidfichtlich der Cinmwirtung auf bie
Preife auf gleidher Stufe, und ob wiv Banfuoten dem einen odex
pemn anbeven suvechnen, ift in diefer Begiehung durchaus unwejentlid).

Da inbef diefe Frage ver Nomenclatur einmal aufgemworfen ift,
exfdheint ifhre Beantwortung wiinjdhenswerth. Der Grund, welcher
fitr oie uffafjung ber Banfuoten ald Gelb angefithrt wird, ijt
paf fie nach Ocfes und Herfommen gemeinjchajtlich mit bem eigeni=
lichen Gelve die Gigenthiimlichfeit haben, die Tvandactionen, ju
bertent fie vermwendet worden, endgiltig abzujchliefen, wifrend feine
anbere Weife ver Bezahlung einer Schuld puvch Uebertragung einer
audevent Schuld bdiefes Privilegium befit. Die erjte Bemerfung
weldhe fich hier von felbjt davbietet, ift, daf nad) diefer Anffafjung
wenigjtend bdie Joten von Privatbanfen fetn Geld find, denn ein
Gliubiger fann nicht gezwiungen werden bdiefelben fitv eine Schuld
in Bahlung 3u nehmen. Sie jchliefen allerbingd die Tvandaction
ab, wenn man fie annimmt, allein unter diefer VovausdjeBung gilt
padjelbe auch von einem Vallen Tucd) oder einer Pipe Wein,
weldye peshalb boch nicht ald Geld angefehen werden. A ein
wefentlidher Bejtandtheil des Vegriffs ,,Seld” ijt der Umijtand 3u
betrachten, baf e gejetliches Bahlungdmittel (legal tender) fei.
Gin nichteinldsbaves Papier, basd aber gefesliched Bahlungsmittel
ift, wird allgemein ald Geld anevfannt, Nur in cinem Falle wie
bei pen Noten ber Banf von England erhebt fich eine Schwierig-
feit, da biefe Noten in jeder anbern Bestehung gefetliches Sahhmgs-
mittel find, aufer fiix de Bahlhumgen welche die Bank felbjt leijtet.
Noten der Banf von Cngland bringen ungweifelhaft, fo iweit e
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pent Kéufer angeht, jede Tvandaction zum Abjchluf; wer einmal
mit diejen Noten begahlt Hat, fann in feinem Falle angehalten
mwerben noch einmal u zablen. I fann jedbod) nicht einjehen,
wie die Trandaction in Nidjicht des Verlidufers al8 abgemadht
betvacdhtet wevdben fann, dba bdiefer fitv den Preid der Waare muv
unter bem Vovbehalt fiir befriedigt angujehen ijt, daf die Banf von
Gngland ihr Verjprechen ber Einléfung ihrer Noten hilt. Ein Jn-
fteument, welched dburch die Jnjolveny einer Corpovation jeinen gangen
Werth verlieven iviivde, fann niemald in dem Sinne, wie Seld
unb Credit jich entgegengeftellt werden, al8 Geld betradytet werder.
68 ijt entweber fein Geld, ober e ijt Geld und Cvebit beibes
sufommtent,  MWean fonnte ed vielleicht al audgemiingten Credit be-
geichnen, und bagegert die anberve gFovnt bed Creditd ald Credit in
Barren.

§. 8. Ginige hodhjtehende Autovititen haben fiiv Bantnoten,
im Bevgleich mit andeven Avterr ded Credits, rviicfichtlidy ber Cin-
wirfung auf die Preije eine erheblicheve Unterjcheibung in Anjpritch
genonmen al® wiv gugeftehen zu bditvfen glaubten, etnen Unterjchied
nicht dem ©rvade, joudern bder Art nacd). Sie begriinden bdiefe
Unterjcheibung auf den Umjtand, daf alle Wedhjel und Anweijungen
eben fo gut wie Budhevedit von Anfang an dazu beftimmt find
fehlieRlich in Miingen oder Moten [liquidivt ju werden, und baf
pied auch gejchieht. Die umlaufenven Banfnoten jommt bden
WMiitngen bilven Ddaher jemen utovitdten zufolge die Bajis, auf
welcher alle iibrigen Creditmittel bevuben, dad auf derjelben auf-
gefithrte Gebdube werde bdiefer Bafid entfprecherr, und in fo iveit
bejtimme bie MWenge der Boanfnoten alle iibrigen Foviten bed
Grepits. Wenn melhr Banknoten vorhauden jeien, witrben (iie ich
ihre Muffafjung verftehe) oauch mehr Wedhjel, mehr Sabhlungen
purch Unetjungen und auch wohl mehr Bucheredite vorfommen;
mittelft Negulivung und BVejdhrinfung der Emifjion von Banfuoten
liefRen fich, wie jie meinen, alle jere anbdeven Foviren bDed Credits
purch indivecten Ginfluf einer dhnlichen BVejchranfung unterwerfen.
3 glaube vorftehend die Anjicht jemer Autovitdten richtig ange-
fithrt i haben, objchon ich nivgends bie Grundsiige devjelben mit
folcher Beftimmtheit aufgeftellt gefunden habe, daf i) gans ficher
fvidve, fie verjtanden i haben. €8 mag vidhtig jein, baR je nachvem
e8 mehr oder weniger Vanfuoten gibt, im allgemeinen (objchon
nicht  beftinbig) auch mehr odber ieniger anbeve Fovmen bved
Gredit8 ba fein werben, benn biefelbe Gejchiftdlage, welche zur
Levuehring ded Creditd in der einen Gejtalt fithrt, hat audhy eine
LVermehrung bedfelben in andeven Geftalten sur Folge. Jdh fann
aber wivlich fetnen Gyund dafiiv erblicfen, daf bad eine die Urjadie
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pes anbern fet. Wenn man freilich vor der Vovausjepung aus-
gehen will, wie idh) fajt muthmage, daf 8 fHilljchreigend gejchieht,
pafp die Preffe burch Mimze und Vanknoten vegulivt werben, jo
evgibt fich ber Sak allerbingd al8 Folge, demn je nachvem bie
Preife hiher ober ober miedriger find, werben bie mimlichen Riufe
Wedhfel, Anmmweijungen und Buchevebite zu grofeven ober u tlei-
wevenn ©ummen Hevvovvufen. Ulfein die Primiffe bet diefem NRaijon-
nement ift grabe ber Saf, ber su beweifen ift. Wenn man jene
Borausfeung bet Seite [ift, weiff iy nicht, wie man jene Schluf-
folgevung Dbegrinpen fannm. Dev Cvedit, ber jemandem von denen,
mit weldhen er zu thun Hat, bewilligt wird, hingt nicht ab von
per Menge ber jur Reit im Umlaufe befindlichen Bantnoten obder
Mitngen, jondern von threr Mieimung iiber feine Fahlungsfihigteit.
Wenn etne Criwdgung von allgemetnerem Chavafter zu threr Be-
vechnung hingutvitt, jo gejchieht dies mur zu etmer Heit, wo der
Ceibmartt gedviictt ift, unbd jie nidht ficher {indb, felbjt bem Credit
sut finden, auf den fie zu vechnen gewobut find; und bdann vichten
fie ihr Augemmerf auj ven allgemeinen Stand bes Leihmarttes,
aber nicht, wofern e8 nidht etwa aus vorgefafiter Theorie gejchiebt,
auf den Betvag des Banfnoteriumlaufes. So viel ifber bie Beveit:
wilfigfeit, Cvedit au gewdhren. Was ferner die Geneigtheit bes
Gefchiftsmannes anlangt, feinen Credit zu bemufen, jo ijt bicje
abhingig von feinen Grwavtungen Dinfichtlich ded zu machenden
Gewinnes, d. 0. von feiner WMeinung iiber den walhricheinlichen
fimftigen Preis feiner Waave, welche Meimung fich entweder auf
pas jdhort vor fich gehenve Steigen oder Sinfen der Preife over
auf jeine Grwavtung in Betveff ber Bufuljren undb ded Mafes der
Gonjumtion begviinpet. Wemn ein Kaufmann feine Anfiufe iber
feine unmittelbaven Bahlungdmittel hinaud aqusdehnt, unter ber
Berpflichtung, u einem bejtimmien Beitpunfte ju besahlen, jo thut
er bies in der Grivavtung, daf entweder vor Ablauf der Frijt bad
®efchift giinjtig beendigt ober daf ev daun im Befitse hinlinglicher
Fouds aus pem Grtvage feiner iibrigen Gejdhifte jein werde. Die
Grfiilfung diefer Grwavtung ift von bem PBreifen abbhingtg, aber
nidht fpeciell bon bem Betrage ded Banfnotenumloufs. Cr fann
ohne Bweifel fich felbft die Jrage vorlegen, wohin, falld er fidh in
feinen Grivartungen getdujcht finden jolite, ex jich wegen eines eit=
weiligen BVorjchujfes wenden folle, um jehlimmiten Falles im Stande
s feint feinen Bevbindlichteiten nachzufommen. Gritend jcheint aler
viefe in die Rufunft blidende Betvacdhtung iiber die grisfeve odev
geringere Schivievigfeit, weldhe e faben fonnte, um ifber feine
Verlegenheiten hinwegautommen, eine su jdhwache Vevanlajfung 3u
fein, wm eine bedeutenve Vejchrdnfung absugebent 3u einer Peviode,
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bie wir al8 bdie Reit einer frdftigen Unternehmungsluft voraus-
jegen, und auf Perjonen, welche auf giinjtigen Srfolg in vem Mafe
vertrauen, daf jie ohue ficherve Mittel, fich hevausiwinven ju fonnen,
auf Oejdyifte eingehen. Fevner ift meine Anficht, daf thre  Super-
ficht, im Fall bes Mifilingens Aushilfe su evhalten, hauptjachlich
bon ihrev Wetnung iiber thren eigenen pevjénlichen Crebit abingt,
vielfeicht mit einiger Nitctficht, nicht auf die Quantitdt der Um-
laufsmittel, foubern auf ven allgemeinen Stand bes Leihmarktes.
Sie wiffen vedht gut, daf es ihnen im Fall einer Handel8irifis
fhiwer fein wivd, Borjdiiffe ju evhalten. Wenn fie aber fitr wabr-
jheinlich anfihen, daf eine Handelsfifis eintreten werde, bHevor fie
vealifivt haben, wiivden fie jich gar nicht auf die Speculation ein-
laffen.  Wenn feine bebeutende Cinsiehung bed Creditsd -im allge-
meinent bovfommt, fo zweifeln fie nidht, die BVor{dhitffe exhalten zu
Ednnen, bie fiiv fie durchaus evforderfich finb, voraudgejest, baf der
Stand ihrer eigenen Angelegenbeiten alddann nach ber Schifng
ver Auslethenden eine hinlingliche Ausficht bavbietet, daf jolche
Borjdhiiffe werden zuriicthezahlt werden.

Capitel XIIL
Bom unemnlislidien Papiergeld.

Sl Mad)bem bie Erfahrung geseigt hatte, baf Stiicte Papier,
ofue allen Werth an fich, mur dadburch, daf auf thnen vie BVerfiche-
vung 3u fejen war, fie feien gleich viel werth mit einer gewifjen
Bapl Thaler, Francs oder Pfund, ald folche in Umlauf gejesst
werben und bem Ausjteller all ben Vovtheil bringen fonnten, weldher
purch bie Weiinzen, bdie ju veprifentiven jie vovgeben, u exveichen
tav, famen Regievungen auf den Gevanfen, baf es eine gliictliche
Meafvegel jein werde, wenn fie fid) biejen Vortheil aneignen fonuten,
frei von ber Bedinguug, welder Privatperfonen, welde joldhes
Papier emittiven, unteviworfen bleiben, ndmlich, jobald e8 verlangt
Iird, gegen dad Beichen die begeichnete Sache felbjt hevaussugeben.
Sie entjchlofjen fich su dem Berfuche, ob fie fich von jolcher laftigen
Berbinblichfeit frei machen und ein von ihnen emittivted Stitct
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