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Capitel XXIL
Dom Binsfufe.

Sell Es jcheint Dier bie geeignetjte Stelle ju fein, dbie Um-
jtdnde u evivtern, welche ven Binsfuf bejtimmen. Die Intevefjen
von Davlehnen gehdven, da fie ungweifelhaft eine Frage ved Taufdh-
werthes bilben, natuvgemdfer Weife in die vorliegende Abtheilung
unjeved Werfed; und die Themata vom Gelve undb von den Dar-
lehnen, objchon unter fich verjchieven, find in ben Cridheimingen des
jogenannten Gelbmartte jo innig mit einanbder vevbunben, daff s
unmdglich ift, dad eine obhne bag andeve s verjtehben. S ber
Auffajfung gov Bieler find denn aud) bdiefe betven Gegenftinde
einem vllig unentwivebaven Kuduel verichlungen.

Jmt vovangehenden Budhe *) ift die Vezichung, worin die Binfen
(bie Snteveffent vom Capital) zum Capitalgewinn ftehen, niher nadh-
gewiejent worden, Wir fanden, dbaf der rohe Capitalgewinn fich in
breierlei Beftandtheile jerlegen Ilaffe, welche beziehungsweife die
Bergiitung bilven fiir Rifico, fitv Mithe unbd fitr bag Capital felbt,
und die ald BVerficherung, Lohn fitv die Beauffichtigung und Jinfen
begeichnet werben fdunen. Nachbem man einen entfprechenven Abzug
fiiv ben Rifico gemacht hat, b. . nachvem die durchichnittlichen
Berlujte abgevechnet finb, denen bas Capital entweber duvd) die all-
gemeinen focialen Buftdnde ober bie Fdhrlichfeiten bdes befondeven
Oejhiifts ausgefest ijt, bleibt ein Ueberjhufy, welcher zu einer
Bergittung theild an ven Cigner bes Capitald fitr feine Enthaltfam-
feit und theil8 an pen Unternehmer fitr feine Beit und Miihe be-
jtimmt ift. Wie viel davon dem eiren und wie viel dem anbern
sufdllt, evgibt fich aus bem Betvage der Vergiitung, weldhe, wenn
bie beiven lettgedachten Functionen getvennt {ind, der Gigner bdes
Capitals bom Unternehmer evhalten fann. Dies it augenjcheinlich
eie Sache ber Nachfvage und des Angebotes. Auch haben Nady-
frage und ngebot in bdiejem Falle feine anbdere Beveutung oder
Wirkung al8 bet allen anbeven Dingen. Der Bingfuf wird jo
feir, bag er bie Nachfrage nach Darvlehnen mit dem Angebote ber-
jelben gleidhftellt — daf genau eben fo viele Leute e8 witnjchen
werden zu joldyen Bedingungen anzulethen, ald andere willig fein
werden dagu augzuleihen. Wenn mebhr Capital angeboten ald be-
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gebrt wird, fillt der BinsfuR; wird mehr Capital begehrt ald an=
geboten, fteigt ev; und 3war gefchieht beived bid zu vem Punite,
wo die Gleihung zwijchen Angebot und Nachjrage iwiever her-
geftellt ijt. ~

Sotwohl Nadhfrage ald auc) Angebot zeigen in Vejug auf
Darlehne ein beftindigered Schivanfen ald bei trgend einer andeven
Sadye. Vet anveren Dingen {ind die Schwanfungen von einer be-
fbrintten Anzabl einwivfender Umftdnde abhangig, allein auf dasd
Begehren, anguleiben, und bdie Beveitwilligleit, audjuleihen, iibt
mehr ober weniger jeder Umftand Cinfluf, welder bden Bujtand
ober bie Ausfichten der Inbuftrie ober bes Hanbdeld afficirt, fei ed
im allgemeinen obder in einem ihrer Bweige. Der Bindfuf bei guter
Gidperheit, welhen wir allein Hier in Betvadyt ju iehen haben
(bennt ein Binsfuf, wobei Crmdgungen ded Rifico’d hingutommen,
fann ing unbejtimmte fteigen), ift daher auj ben grofen Mittel:
punften der Gelbumidige felten aud) muv zwei Tage hinter einanber
ber nimliche. Died jeigt ficdh in den unaufhrlichen Schwanfungen
per notivten Pretje ber Staatdpapiere und anderer auf vem Marfte
porfommenden Sidperheiten. Nichtsveftoweniger mufy eé hievbet
wie Dei jonjtigen Werthen einen Saty geben, den man mit Avam
©mith und Ricardbo ben mnatiivlichen nennen famn — einen
Sats, um den die Marftnotivungen hin und hev jhivingen und auf
pen fie ftetd juviicufehren tvachten. Diefer Safs ded Bindfuped ijt
theil8 ablhingig von dem Betrage der Anfammlung in den Hinven
folcher Perjonen, welche nicht jelbjt die Anmwendung ihrer Grfpar-
niffe bejorgen fommen, unb theild wvon bem vergleichdweijen Ge-
jhmact, der tm einem Gemeintejen fiiv eigene eriverbthitige Be-
jdhdftigungen odber fiiv die Weufe, Bequemlichfeit und unablingige
Lage eined Nentiers wvorhanben ift.

§. 2. Um jufillige Schwanfungen auszujchliefen, wollen wiv
borausfeen, daf ber Hambel fih tn einer rubigen Lage befinde,
baff fein Oejchiftsziveiq ungewshulich gebeihe und feiner bejonvers
gedriict fei. Unter folchen Umijtinden haben bdie beffer bejchdftigten
Prodpucenten und Kaufleute ihve Capitalien in voller Anwendiung,
unb viele von ihnen find im Stande in einem noch betvadytlich aus-
gepehuteren Umfange, al8 wosu ifhv Capital ausvreiht, Sejcyijte
su betreiben. Died jind naturgemdfer Weife Anleiher und ber Be-
trag, welchen fie anguleihen iwitnjchen unbd fiiv den jie Sicherheit ge-
wihren fonnen, bildet die Nachfvage nach Darlefhuen zum Behufe
eier productiven Anwenbung. Hievju miiffen noc) bie Anleihen
gevechniet tverden, weldhe von ber Regierung, von Grundeigenthii-
mern ober anbeven unproductiven Confumenten, welche Sicherheit
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au ftelfen Haben, begehrt werden. Died bilbet dben Betrag ber Dar:
lehne, nach penen gewdhnlich Nadhfrage ftattfindet.

Anbererfeitd faun man jidy benfen, dafy tn Hinben von Leuten,
weldhe feine Neigung ober feine Vefihigung haben, fich perjdnlich
auf Gejchdafte eingulaffen, eine Capitaldmenge fich befinde, bdie
jener Nachjvage gleich fommt, ja diefelbe fibevtrifft. Iu lepterem
Falle witrde fich auf Seiten der Ausleihenden davernd ein Ueber-
maf der Concurreny eigen undb bder Jinsfuf zum Capitalgeivinme
in etnem niedbrigen - Verhdltnify ftehen. Der Bindjuf ivird bann
big zu dem Punfte bhevabgedriicft wevben, baf entwedber Anlei-
benbe verjucht werben, Davlehne ju hohevem Befvage u nehmen
a8 fie verniinftiger Weife evwarten bdiivfen, vortheilhaft benuben
au fonmen; oder auch einige der Augleiher werden o verftimmt
mwerben, baff fie vou weitever nfamutlung abjtehen, ober jie werben
fich bemithen ihr Einfommen daburd) su vermebhren, dap fie fiir ifre
eigene Rechnung jich auf Gefdhifte einlajfen und ben Rifico, wenn
nicht auch bdie Miihewaltung, eined inbuftriellen Betviebed iiber-
nehmen.

Andeverjeitd famm aber auch dbas Capital, welched Leuten gehirt,
bie vorzichen dadjelbe auf Jinfen ausjuleihen, ober die duvch ihrve
Bevufdgefcdhdfte verbindert werden befjen Anmwendung peridnlic) su be-
aufjichtigen, hinter dev gewdhnlichen Nachfrage nach Darlehnen guriic-
bleiben. Dasdjelbe fanun grofentheild i Aujpruch genonumen jein
purdy Anlegungen, ju denen bdie Staatéjchuld ober Hypothefen auf
fordern, und bag Uebrigbleibenbe fann fitv bdie Vebiivfuiffe des Han-
beld wngureichend jetn. Findet died ftatt, jo wird der 3iusfuf jo weit
in die Hihe gehen, daf er tn ivgend welcher Weife dbad Gleichge-
wicht hexjtellt. Sobald ber lnterjchied jiwvijchen Binfen und Sapital:
gemimt wur unbedeutend ijt, fonunen manche Anlethenve nicht [inger
geneigt jein ihre BVevantwortlichfeit ju vevmehren und fiiv etne unbe-
peutenve BVevgiitung thren Cvedit audgubehnen; ober eimige, die jonjt
fich auf Gefchifte eingelafjen haben witrden, fonnen bann ein rubhiges
Qeben voviehen und leihen Geld aus ftatt ed anguleihen; over anbeve
aiehen fich frither und mit gevingevem Bermbgen ausd den Gejdhiften
guviteE a8 fte fonjt gethon baben witvden, vevanlaft duvch hohen
Bmsfuf uud die leichte Anlegung ded Capitald. Enbdlid) gibt es
auch) noch etnert anbevenn ProceR, wodburd) in Euglond und tn an-
pevenn hanbdelfveibenden Lindern ein grofier Theil der evforderlichen
Lerforgung mit Davlehuen bejchafft wivd. Aujtatt daf diefelben
angeboten werben von Perfonen, die fich nicht mit SGejchiften abge-
ben, wird bad Hevbeifchaffen dber Darlehne jelbjt ein Gejdydft. Ein
Zheil ped im Handel benubsten Capitald fann durch ecine Claffe
hergegeben werven, die aus dem Gelbausleihen einen Beruf macht.
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@oldie Gelbauslether mitffen indef mehr erbalten al8 blof bdie
Rinfen; fie mitffen ben diblichen Gewinn fiir ihr Capital (ben Rifico
und alle jonjtigen Umfjtinde mit in Anvechnung gebracht) evhalten.
€8 faun aber niemandem, ber jum Behufe feines Gejchiiftes
®eld anleiht, zufagen, fiiv ein Capital den vollen Gewinn u
sablen, fiiv bag ev felbft ja nur eben diefen erhalten wird; bas
®elbausleihen ur regelmiBigen Berforgung bes Handeld fann vem-
nach, ald Gejchaft betvadhtet, mur von Perjonen betvieben werden,
weldhe aufer ihrem eigenen Capital nod) ihren Crevit, ober mit
aubeven Worten, dad Capital andever Leute ausleifen fonnen —
alfjo nur von Banquierd und Perfonen, weldhe (wie 3. B. Wechjel-
mafler) wenn aud) nicht dem Namen, boch der Sadye nach Banquiers
find, indem ihnen Geld al8 Depofitum gegeben wivd. Gine Banf,
pie ihve Joten ausleiht, leiht Capital aus, weldes fie vom Publi-
cumt geborgt hat unb wofitr fie feine Binfen bezahlt. Eine Depofiten-
bant leiht Capital aus, dag fie aud dem emeinwefen in fletnen
Betvdgen anjammelt, mitunter ofjne ifvgend welche Binfen ju be-
sablen, wie e8 mit ben Lonboner Privatbanfhiujern dev Fall ift.
Wenn die Actienbanfen und die meiften Banfhiujer auferhalb London
ABtnfen vevgiiten, jo begahlen fie vafitr dod) beveutend weniger ald
jie mwieber empfangen, denn die Ginlegenden, welche meiftens auf
feine anvere Weife fiir jo fleine Summen Rinfen evhalten wiirden,
bie ivgendb der Miithe werth wdven, jind fchon frolh, wenn fie eine
fleine Bergittung evlangen. Invem Banfen bdiefe fubjividve Hilfe-
quelle haben, finb fie tm Stande bei threm Ausleihen auf Binjen
ben iiblicdhen Gewinn von ihvem eigenen Capital ju erhalten. Auf
feine anpveve Weife (it fidh Geldausleihen ald ein regelmifiger
Gejchdftszietg betreiben, audgenommen unter Bedingungen, unter
benen niemand fid) bagu verjtehen wiirde gu bovgen, ald nur Per-
fonen, bdie entwebder auf auBerovventlichen Gewinn vedhuen ober
vont der Noth gedbrdngt werden, ober aud) Conjumenten, weldye iiber
ihre Miittel hinausgegangen find, ober Kauflente, die in Fuvcht vor
einem Banferott ftehen. Das in Banfen niedergelegte ober dpuvch
Bantnoten veprijentivte verfiighave Capital, dbas Capital der Ban-
quiers jelbjt und basjenige, itber welches ihnen ihy Cyedit (bet jever mig-
lichert Weije jeiner Anwendung) su vevfitgen geftattet, jammt den Fouos,
twelche denjenigen gehisven, welche aus Nothwendigkeit oder aus Wahl
bon pen Binfen ihres Cigenthums leben, bilvet ven allgemetnen Leih-
fonbs pes Lanbes. Der Betvag diefes gefammten Fouds einerfeits wnd
bie gewdhnliche Nachfrage von Producenten und Kauflenten jo wie
vie Nachfrage der Negierung und unproductiver Confunenten anderer-
eit® beftimmen ben bauernden ober burchichnittlichen Binsfuf, weldher
ftet8 ber Avt fein muf, dbaf er die beiderfeitigen. Betrige etnander
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anpaft*). Wiihrend aber die Gejammitheit biejer Weaffe ausdgeliehernern
Gapitald auf bden dauernden Bindjup einoirft, jind bdie Schwan-
fungen fajt ginglich abhingig von bemjenigen Theile besjelben, ber
ich in ben Hiinven ver Vanten befinvet. Diefer Theil ijt e nimlich
faft ausjchlieRlich, welcher, da er mu fiiv furje Reitvdume aus-
geliehen wird, bejtindig am Wiartte ijt und Anlegung judht. Dasd
Gapital perjenigen, welche von den Jinjen ihres etgenen BVermobgensd
leben, Hat meijtens eine fejte Anlegung gefucht wunb gefunben, wie
in Staatspapieren, Hhpothefen oder Sicherheiten pffentlicher Gefell-
jehaften, welche Art Anfegung nur bei befondeven Verlodungen ober
Berlegenheiten eine Aenverung erfihrt.

§. 3. Sdwanfungen im 3insfufe entftehen aus ven Lerdinde:
vungen entieder in ver Nachfrage nach Darlehuen odver im Angebote
perfelben. Das Angebot ijt ndmlich ber Bevdnveruttg ebenfalld aus-
gefesst, objchon weniger alé die Nachfrage. Die Bereitwilligheit zum
usleihen ift beim Beginn einer Speculationdperiove gewihulich
grofier und beim davauf folgenven MRitdgange piel geringer. Jn
Sypeculationgeiten find jowohl eloverleiher als anbere Leute geneigt
ihre Oefchdfte duvc) Anjpanuung ihres Credits audzuvehmen; fie
leifen von ben ihuen nicht eigen gehrenven Capitalien mehr als
gewphulich ausd, eben jo iwie andeve Glaffen von Saufleutern und
Producenten von beravtigen Capitalien u jolcher Beit mehr ald
gewdhnlich vermwenven. Demgemiy it in folchen Reitliujten ber
Binsfuf niedrig, wofiv s freilic), wie wiv gleich fehen werbden,
noch amveve Urfachen gibt. Wihrend bed Riictjchlages dagegen
fteigt per Binsfuf fetd in ungewdhnlicher Weife, weil einerfeitd
biele Qeute fich duvch die Noth auf's duperjte gepvingt finben 3u
Borgen und anbeverfeits eine alfgemeine Abneigung gegen das
Augleihen herrjcht. Wenn diefe Abneigung ihren SHishepuntt evreicht
Bat, fpricht man vou einer willigen Gejchdftsftocung.  Dieje

#) S den allgemeinen Leihfonds des Lanved fchliefRe id) diejenigen Capi-
tafien nid)t mit ein, welde gewdhnlid) 3u Specufationsfinfen und Verfaufen
pon Staatspapieren und anveven Sidjerheiten angewendet werden. E8 1ft ridtig,
baf alle, weldhe Sidjerheiten foufen, fiir eine Beitlang den gejammten Betrag
pe8 ausgelichenen Geldes vergrifern und im  entjprecienden Berbiltnif auf
Grmifigung ded Binsfufes einwirten. Da indef die Dier im NRebe jtehendem
Perjorten nur faufer, wm u einem foheren Preife ioieder zn verfaufen, jo
find fie abwed)jelnd in der Lage bol Yusleibenden und von Anleifenden; ibre
Operationen fteigern gu einer Beit den Ainsfuf gevade eben jo fjehr wie jie ihn
au andever Heit herabdriiden. Gleidy alfen jonftigen Perjonen, roelche auf
Speculation faufen und verfaufer, eftebt ifre Function bdavin, den Tevt)
ber betreffenden IBaave webder ju feigern nod) ferabjudriicen, jonbevn denjelben
gleihmagig su machen. Wenn fie mit Umficht fpecutiven, jo mildernt fie ie
%d)'rﬂtlniuugeu ter Pretje; verfahren fie unverjtinig, fo verjtavfen fie diefelben
oftmalg.
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fritt etn, wenn eine Reihenfolge unevwavteter Fallifjemente beim
faufméinnijchen undb bisweilen auch betm fonjtigen Publicum ein
allgemeines Miiftranen hinfichtlich bver gegenfeitigen Solveny u
Wege gebvacht hat.  Jebermann wird dann geneigt, nicht allein
jeen meuent Grebit zu verfagen, aufer unter fefr [ijtigen Bebin-
qungen, fondern jo weit mbglich allen Credit, ven er vorfer be-
willigt Datte, etnzusiehen. Gingelegte Summen iverden aus ben
PBanfen suviidgezogen; Noten fommen auf die Emittivenden uviic,
um gegen baaves Geld ausgetaufcht su werden; die Banten erhihen
pen Discont 1und vexjagen ithre gewohuten Vorjdhiifje; die Kaujlente
vermeigern bie Crneuevung von Wedhjelcvediten. IJn jolchen Seiten
fibte vordem ber Berjuch, durch die Gefesgebung etner Erhshung
pes Rindfufes iiber eine bejtimmte Grenge hinaus vorvubeugen,
fetne unfeligiten Folgen. PBerfonen, weldhe nicht ju 5 Procent an-
leihen fonnten, Hatten nicht 6 ober 7, fonbern 10 ober 15 Procent
su bezahlen, um den Ausleiher fitr ven Rifico binfidhtlich der gefets=
lichen Stvafe ju entjdhibigen; ober fie mupten Sicherheiten ober
Waaven gegen baared Geld mit noc) bebeutenderem Opfer vers
faufen.

S ben Bwijchenviumen vijchen einer Pandeldfrifis und ber
andeven befist bev Bindfuf gewdhulich bie Tenbeny fjtetig su jinfen, -
in Folge der allmdhlig jtattfindenden Anjammiung von Capitalien.
Sn den gvoffen Hanvelslindern geht bdiefer ProceR jedoch rajdh
genug von jtatten, um eine beinahe peviodifche Wieberfehr ber Spe-
culationsfieber herbeizufithren. Wenn iwenige Jabhre ofue eine
Hanvelsfrifis vergangen find unbd in ver Zwijchenzeit fein neuer und
verlocfenber usweg jur Capitalanlegung evdffnet worden, hat fich
jtetd in diefen wenigen Jabhren eine joldhe Bunafhme der Anlegung
fuchenden Gapitalien herausgeftellt, dbaf der Binsfuf bebeutend hevab-
gepritcft wird, wie fich died in den Preifen der Sicherbeiten ober
in pem Wedhjelbidcont zeigt. Diefe Vervingerung der Binjenein-
nahme verloct dann die Befiger, in der Hofjnung auf ein anjebhn-
lichered Ginformmen davaus, mit ifren Capitalien jid) auf gemwagte
Unternehmungen etngulajfen.

Der Binsfuf wird mitunter in mehr ober weniger bauernder
Weije pburch) Umitinde beeinfluft, die nicht hiufig, wohl aber ge-
legentlich eintveten und dte Tenbens befiten dag Verhiltnif zwijchen
ber Glaffe der jinfenempfangenden und jemer ber gewinnempjangen-
pent Gapitaliften su verdndern. Bivei berartige, in entgegengejeiter
Richtung wirfenve Urfachen Haben fid) in den legten Jabren fiihl=
bar gemacht und iiben gegenwdrtig eine bebeutende Wirfung auf
bte Verhiltnifie in England. Die eine devjelben ift die Entdecdung
neer Oolblager. Die Maffen von Evelutetall, welche fortvdhrend
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ausd den Goldlindern anlangen, Fommten, wie man mit Suverficht
behaupten fami, gany und gar ven Foudd zu gute, bie ben Leih-
marft verforgen. €in fo grofer Capitalzuwachd, dev nicht wijdjen
pie beiven Claffen der Capitaliften bvertheilt wird, fonbern indge-
jammt 3u bem Capital der jzinfenempfangenden Claffe hinzutritt,
jftovt bas vifchen ber Deiben vorfer bejtehende Verhiltnif nd
hat die Tenveny ven Bindfuf im BVergleich mit bem Capitalgewinn
hevabsudriiden. Gin anbever Wmftand bvon nody jiingerem Datum
unb von entgegengefetster Tenbeny ift bdie gefetsliche Ervlmibnify ur
Gritnbung von Actien-Gefellfchaften mit bejdhrintter Haftbarkeit.
Die Mitglieder diefer jept in jo rajher Bunahme begriffenen Ge-
felfjchaften gehivten fajt ausichlieflich bder auslethenven Claffe mn:
fie belieRen vordem ifve verfiighaven Fondd alé Depofiten bei
DBanfenr, weldhe diefelben audlichen, ober fie legten fie in Staatd-
ober Privatficherheitert an und empfingen dbavon Sinfen. Iun dem
Mafe nun ald fie jeht Actienantheile an irgend einer jener Ge-
felljchaften befien (mit alfeiniger Ausnahme jerer Gefellichaften,
pie Banfgejchdfte betreiben), find fie Kauflente geworven, bie mit
hrem Gapital Oejchdfte madyen; fie Haben anfgehorvt, Auslether
3it fein und find fogar in ben mmeiften Fdllen in bdie Clafje ver
Borger ecingetreten. Die Betviige, die fie auf Actien geseichitet
haben, wurben ben Fonds entjogen, bdie den Leithmartt verfehen,
unb iiberdied Dbetwerben auch jie. felbft fich um etnen ntheil an
pem Ueberrefte fener Fonds: bdie naturgemife Wirfung von alle
pem ift ein Steigen bed Bindfufes. Undb e8 twive nicht ju ver-
foundert, wenn anf eine gevawme Beit hinaus die gewdhnliche Hihe
pes Rinsfuffes jur gewdhnlichen Hihe bes faufminnijhen Gewinms
in Gngland in einem BHheren Verhiltnifje ftehen follte, ald u
Cirgenb einer Beit feit dem Beginn des neuen Golbzufluifes *).

Die Nacdhfrage nach Davlehnen vaviirt viel bedeutenver ald
pag Angebot verjelben und umfaft in jeinen Abweichungen Lingere

#) Der Binsfuf wird gegenwirtiq aud) nod) duvd) einen andern Umijtand
in die Hohe getrieben, welden der Berfajjer enes trefflichen Aufjages im Edin-
burgh Review (Sanuar 1865) nadjpriicflid) hervorhebt: die gropere und nod) immer
sunehmende Geneigtheit, Capital 1m Ausland angulegen. In Folge der unendlid)
gefteigerten Leichtigfeit des BVerfehrs mit bem Anuslomd und ber reidylidjen Mit-
theilungen, die fortmwdhrend von bort zufivomen, Bat die Capitalsanfage in
usland biel von ben Screcen verloven, bie dag Unbefannte einfloft. Das
Capital flieft jetst, ofne Bangen, iiberall hin , wo thm ein fidever Gewinn m
Augficht geftellt toird, und wiv nihern ung mit vajden Schritten der Beit, i
weldjer bie gange Hanbdelgwelt nur einen Qeihmarft bifden wird. Der Iinsfuf
fann dafer in dem Theile der Welt; aus dem das Capital am reidlidjjten ab-
fliefit, nicht mebhr, ywie bigher, einen fo viel tieferen Stand behaupten ald au-
derdivo.
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Reitpervioben. RKriegdzeiten 3. B. find jolche Perioben, i bemen der
Qeihmarft ungewshulich in njpruch genommen wird. In folden
Reiten jchlieft vie Regterung meiftens neue Anleihen ab, und da
diefelben gewdhnlich rajd) auf einanber folgen, jo lange ber Krieg
pantert, ift ber allgeneine Jinsfufy in Kriegszeiten hisher ald wihrend
bes Frievens, obne weitere Vegiehung auf dad Verhdltnif des
Gapitalgewinnes, und dev productiven Erwerbthitigheit wird ibhve
gewihuliche BVerforgung mit Capital verfitmmert. Eine Beitlang wiih-
rend bed fegten Rrieges mit Fraufreich fonnte die brittjche Regie-
vung nidyt unter 6 Procent anleihen, und nativlich mufiten alle jon=
jtigen Borger eben jo viel begahlen. Dev Cinjlup jolcher Anleihen
et auch feinedwegd gang auf, jobald bie HRegievung feine newe
Anleihen mehr abjehlieft; bie vorber contrahivten Anleifen bieten
fortwibhrend Gelegenheiten jur Anlegung fiir einen bebeutend griferen
Betrag bes verfitgbaven Capitals bes Landed, weldher, wenn die
Staatsjchuld abbezahlt wive, sur Maffe ded angulegenden Capitals
hingutime und (abgefehen won zeitweiligen Stivungen) den Jinsful
fortmdhrend mehr ober minber hinabgedvitdt Hitte.

Die niamliche Cinwirfung auf ven Binsfu, welde Staatdan-
feifen zur BVerausgabung fiiv Kriegdzwede hervorbringen, ergibt
jih aus ver plolichen Grisfinung einer nemen und allgemein an-
siehenven BVevanlajfung su fejten Anlegungen. Das einzige Beijpiel
biefer Avt, welches die neue Gejchichte in etnemn Magjtabe aujweift,
per mit ben Kriegsanleifen fich vergleichen [ift, it bie Capital-
verwendung bei per Herjtellung vou Cifenbalhuen. Diejes Capital
mufite der Hauptjache nach aus ben Banfoorvithen oder aus Crjpar=
niffen genommen werben, weldhe fonjt ald Depofiten in die Bant
geliefert und jchlieRlich bagu Dejtimmt worben wiven, Sicherheitert
angufaufen won Perjonen, bie wieberum bdad bafiir erhaltene Seld
ju Discontivungen over anbdeven Davlehnen auf Jinjen angeendet
bitten; in beiven Fllen mwurben die Summen dem allgemeinern
Reibfonds entjogen. ©8 ijt i dper That von felbjt einlenchtend,
baf twofern nicht Crfparnifje ftattfinben, eigens zu dem Bwece, um
st Gifenbafujpeculationen benupt zu werden, bie hierfiiv angewen-
beten Summien entweder aus bem vorhandenen Capital von Ge-
jehdftslenten ober aus Capitalien, welde jonft an Gejddftélente
audgelichen worden todren, hergenommen werden mitffen. IJm exften
Falle nbthigt dag Hevaussichen jener Summen die Gejdhiftalente
purch Bevkivgung threr Mittel, wieder mehr anguleihen; im zweiten
Falle bleibt weniger, mas audjuleiben ift; in beiben Fillen finbet
eine Tenbeny jur Crhihung ded Bindfufed ftatt.

§ 4. Sy babe bisher Darlehue uud den Bindfuf ald einen
Gegenjtand betvachtet, der mit bem Capital im allgemeinen zu
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haffent hat, wahrend bdiefe Dinge nach der populaven Auffafjung
gevabe umgefehrt mur mit dem Gelde ju jchaffen haben. Bei Dar-
fehren wie bei allen anbern Gejchiften habe ich das Geld, welches
bie Hinbe wechelt, muv ald den Vermittler und die Waaven ald
dagjenige angefehen, was in Wahrheit ftbertragen wivd, al8 den
eigentlichen Gegenjtand bed8 Gejchajtdumjates. Und bdied ift im
grofien und gangen vichtig, weil man tm  gewdhulichen Lauf der
Dinge Geld anleiht um eine Kaufbefihigung fitv Waaren ju er-
mwerber. 3n efnem Handel- und gemwerbetreibenden Gemeinivejen
geht die teiteve Abficht gemeiniglich dahin, die Waare al8 Capital
s vevwenden: alleinn jelbjt bet Darlehuen zum Swede unprobuctiven
Berbrauches, ivie bei jemen von Verjdywenbern obder den Anlethen
per Negievung, wivd bdie evbovgte Summe einer vorhevbeftehenven
Anjommlung  entnommen, bdie jonjt zum Behufe productiver Er-
werbthdtigfeit audgelichen worbden wive, ed wird baher der Betrag
peffen, wad man corvecter LWeife dbad Leihcapital mennen famn, wm
fo viel verringevt.

E8 gibt jeboch eimen nicht ebert feltenen Fall, in welcdhem bdie
Abjicht be8 Vorgenden eine andeve ift al8 wir hier angenomuen
haben. Derfelbe faun Geldo borgen, weder um basjelbe ald Capital
3t berwenden nod) wm ed in unprobuctiver Weife zu verbrauden,
jondern um eine Schuld zu begahlen. IJn biefem Fall ift der Ge-
genjtand feines BVegehrd nicht Kaujbefihigung, jondern gefeisliches
Bahlungdmittel oder etwad, wad der Glaubiger ald ein Wequivalent
pafiiv annimmt. Sein Verlangen geht auf Geld ald joldhes, nicht
auj Waaven ober Capital. Der qus bdiefer Quelle entjpringende
Bevarf ijt e8, der faft alle grofien und pléslichen Vevdnderungen
ped Bindjufes herbetfithrt. Cin dbevartiger Bebarf fenmzeichnet basd
frithejte Stadium einer Handeldfrifis. Jn diefem Ieitabichnitt jind
viele Gejchaftslente, die BVerpjlichtungen itbernonumen haben, duvch
einen Wedyfel der Verhiltniffe gehinbert worben, bdie Mittel, auf
oie fie gum Behuf dber Erfitllung derjelben vechmeten, vechtzeitig zu
exhalten. Diefe Mittel miifjen jie um jeden Prei® erhalten, wenn
fie nidht banferott jein twolfen, und e8 ift Geld, wad fie haben
mitflen.  Bon jonftigem Capital mibgen fie nod) fo viel befitsen,
e fruchtet ihnen nicdhtd, jo lange fie e nicht gegen Geld mmietsen
fonmen; unb wmgefehrt, jeder Buwadhé ber umlaufenven Crebit-
Bebelfe (undb ivdven bdiefelben auch fiir jeden anbdern Rwed fo
werthlog wie jene Kijte mit Ginpfund-INoten, die man wihrend ber
Panif ded Jahres 1825 in ven Gewdlben bder Banf entdecite)
wird, aud) ohne jeben Buwachd bed Capitald bed Lanbdes, threm
Bwed entfprechen, wenn ed thnen nuv freifteht davon Gebrauch zu
madpen.  Gine vermehrte Notenaudgabe, in der Geftalt von Dar-
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fefren, ift alfe, defjen ed bedarf um dag Vebiivfnif u befriedigen
unb der Panif ein Cnde i macdpen. Allein obgleidh der Anleihende
in diefemt Falle nicht Capital ober Kaufbefibhigung, jonbern Geld
ald Geld fudht, fo wird dod) nicht blog Geld auf thn itbertragen.
Das Gelbd trdgt jeine Kaufbefihigung iibevallhin mit fidh; und Geld,
oad auf bden Leihmarft geworfen wird, gibt i ber That vermibge
feiner Raufbefahigung einem grigeven Theil bed allgenmeinen Ca-
pitaf8 die Richtung auf Davlehne. Obgleich man nur Geld ver-
langte, fo gebt doch Capital mit itber; und jomit fann man auch
jest moch mit Recht behaupten, daf eine Vermelhrung bed Leih-
capital8 ed ijt, weldye bem Steigen bed Rindfufed entgegenwirtt
und abhiljt.

&8 gibt jedod), unabhingig bavon, eine wivflidhe Begiehung
swijchen Davlehen und Geld, die wiv nicht unbeadhtet lajfen diirfen.
Qethcapital befteht gan und gav i ber Gejtalt von Geld. Capital,
pad unmittelbar fiiv bie Probuction bejtimmt ijt, bejteht in vielen
Oeftalten; aber Capital, bdad zum Ausleihen bejtimmt ijt, bejteht
norntaler Weife in diefer Geftalt allein. Diefemn Umijtand zu Folge
diirfen wir von vovnferein evwarten, daf unter ben Urjachen, die
ben Bindfuf mehr oder weniger beeinfluffen, fich nicht nuv jolche
finben iverdent, bie duvd) dbas Capital, fondern audy einige, bdie,
unmittelbar wenigjtens, nur durd) dag Geld iwirfen. :

Der Bingfufy fteht in feiner uothwendigen Bejiehung ur
Menge oder zum Werthe bded im Umlauj Dbefindlichen Gelbes.
Der beftandige Betvag bed Wmlaufdmitteld, er jei nun groR oder
flein, wivtt nur auf die Preife, nicht auf ven Bindfuf. GCine Cnt-
werthung ded Gelbed iwivit, fobald f{ie eine. vollendete Thatjache
geworden ift, in Teiner Weife auj ben Bindfuf. Sie vermrindert
in ber That die Befdhigung bded Gelbes Waaven jzu faufen, aber
nicht die Befihigung des Gelved Geld zu faufen. Wenn Hhunbert
Piund St. eine bejtandige Jahredrente von vier Pfund erfaufen, jo
hat eine Entwerthung, wonady die hunbert Pfund nur halb jo viel
werth iwerden al8 vorher, genou bdiefelbe Wirfung aufj die vier
Pfund und fann demnad) dad Verhiltnif jwifchen beiden nicht
dndern. Die grifeve ober gevingere Bafhl von Rechenmarfen, die
man gebrauchen muf, um einen bejtimmten Betrag iwivklichen
DBermigensd ju begeichnen, madht in der Lage und den Intereffen der
usleiher ober Anleiher feinen Unteridhied und Fann bafer audh
begiiglich ber Nachfvage und bded Angebots ber Darlefhne feinen
machenr. E8 ijt verfelbe Betvag wivtlichen audgelichenen und an-
geliehenen Capitald vorhandben; und wenn bad Capital in bden
Hinven der Ausleiber durd) eine grifeve Zahl von Pfundben St.
vertreten ift, fo wixd — in Folge bes Steigend ber Preije —
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biefelbe grifere Sahl audh fitr die Bwede erforbert, ju welden die
Anleiher fie ju vevivenbden gebenfen.

Alfein wenn bie grdfere ober gevingere WMenge ded Gelbes
an fich feinen Unterjchied beziiglich ded Rindfufed madit, jo famn
boch ber Uebergang von einer gevingeven zu einer grifeven Wienge
ober umgefehrt einen foldyen Unterjchied machen undb madht ihn
wivklidy.

ehmen wir an, bad Geld fei in einer Cntwerthung begriffen
burd) bie Gmifjion eines Papiergelded, weldhed die Fegievung aus-
gibt wm ibve Auggaben st bejtveiten. Diefe Thatjache wird in
feirrer Weije den Bedbarf nach wirflichem anzuleihendent Capital ver-
vingern, aber fie wird bad wirfliche Yetheapital jelbft vervingern, mweil
biefed nur in ber Gejtalt von Geld vorhanden ift und fomit durd
bie quantitative Vevmehrung entwerthet wird. 3n Capital gejchitt
ijt munmelhr ber angebotene Betrag gevinger, wihrend ber begehrte
DBetvag derfelbe ift wie vorher. Jn Umlaufémitteln gejchibst ijt
ber angebotene Betrag bderjelbe wie vorher, wihrend der begehrte
DBetrag in Folge ded8 Steigend bder Preife grofer ift. Wie wiv
baber aud) die Sache anfehen migen, der BinmsfuR muf fteigen.
3n biefem Falle alfo beeinfluftt dbie Vevmehrung bdes Umlaufsmittels
in ber That ben insfuf, jedod) in bder entgegengefesten Weife
-al8 man gemeiniglich annimmt, inbem fie denjelben Hinauftveibt,
nicht hinabdriict,

Dag Oegentheil wird eintveten ald die Wirkung der Gingie-
hung ober ber quantitativen Verminberung eined entiwertheten
Umloufémittel8. Dad Geld in bden Hinben der Ausleiher wird,
gleich wie alled anbere Geld, tm Werth erhiht tverden, dasd BHeifit,
ed wirb ein groferer Betvag mwirlichen Capitald vorhanden fein,
per Anlether jucht, wibrend ber Betvag wirvflihen Capitald, den
pie Anleiher braudyen, derfelbe bleibt wie vorher (und al8 Geldbbe-
trag weniger wird): bder Bindfuff wird fomit die Tenbeny befitsen
su finten.

BWir fehen jomit, baf eine Cntwerthung blod als folche, fo
lange fie ftattfindet, die Tenmbeny befikt ben Binsfuf zu exhvhen,
und bie Criwartung weitever Entwerthung erhiht bdiefe Wirfung.
Die Ausleiher, weldhe evmarvten, daff ihuen bdie Binfen und viel-
leicht auch vad Stamumcapital in einer minber werthoollen Wih-
rung al8 zu ber fie e8 ausliehen wird abbezahlt iverden, fordern
natiitlich einen Zindjuf, bev fitr diefen eventuellen Verluft Ent-
{chibigung bietet.

Allein  biefe Wirkung wird durch eine entgegengefetite mehr
al8 aufgemwogen, wenn bad men auf den Warft fommende Geld
nicht duv) Kéiufe jondern durcd) Darlehue in Umlauf gefet wird,
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Sn Gnglamd und in den meiften Hanbeltretbenben Linbern irh
pas m aflgenteinen Gebrauche ftehende Papiergeld von Banfen
und fomit (vort pem Theil abgefehen, bder zum Anfauf von Gold
und Sifber vient) in der Fovm wvon Darlehuen ausgegeben. Die-
jelbe Operation, die bas Umlaufemittel vevmehrt, vevmehrt mithin
audh bie Darlehue: der gefammte Mehrbetrag wvon Geld madht
in erfter Jeihe ven Leifmarft anjdhwellen. In fo fern bevfelbe bie
Darlefre vermehet, befist ev die Tenbeny ven Sinsfuf hevabsu-
pritcfent, unp 3war in hsherem Grave ald ev in feiner entwerthenden
Gigenjchaft bie Tenbeny befitit viefen gu erhohen: demn bdie erftere
Wirfung hingt von dem Verhiltnif ab, i bem dag neue Geld
nur ju ber Summe bes ausgeliehenen Gelves fteht, wdhrend die
{etsteve Wirfung von feinem Verhiltniff su der Gejammimenge ved
gangen umlaufenden Gelbes abfingt. Eine burd) Bantemijjionen
Bewirfte Gelovermehrung befitit daber, fo lange fie ftattfindet, bie
Tendeny dent Ainsfuf niedrig ju jtellen ober miedrig zu erhalten.
Gine gleichartige Wirfung bringt die Gelbvermehrung hervor,
weldhe aus der Entbedung neuer Goldlager entjpringt, denn fajt
per gejammte Betrag ded Golvesd bilft, wie beveits bemerft ward,
e er in Guropa oanlangt, die Banfoepofiten und mithin die
Gummne der Darlehe vermehren, und wenn ev heraudgezogen und
in Giderbeiten angelegt wird, jo wird dadurdy ein gleicher Betrag
jonftigen Yetheapitald fret. Das men angelangte Gold fann bei etmer
gegebenten Gejchdftslage mur dadburd) eine Anlegung finbverw, paf es
ben Binsfuf herabdriickt, und fo lange bev Bujlufy bauert, muf} bev=
felbe mithin pen Binsfufi nothiwenvig niedriger erhalten ald berfelbe
unter fonjt gleichen Umitdnben gewefen iwdve.

Wie das Auftretern mewenr Golbes und Silbers, das ben Leib-
marft aufjucht, dle Tenbeny bejikt den Bindjuf, niedvig 3u Halten,
jo iibt jeber betrachtliche Abzug ber Ebelmetalle unfehlbar bie ent-
gegengefetste Wirkung: fogar banm, wenn bdiefer Abjug aus den
Hanvelsbeztehungen hevvorgeht, wie bei den Bahlhmgen fiv Niehr=
Ginfubren in Folge einer jchlechten Gente ober fiir bie theure
Baummwolle, vie eben fesst (1865) and fo vielen Theilen der Welt
eingefithrt wivd. Dad fiiv diefe Sahlungen erforderliche ©eld wird
in erjter Reibe den Depofiten entnommen, die fich in ben Hinben
per Banfen befinven, und in demijelben Mafe jhrumpft ber Fonds
sufammten, der den Leihmarft verjorgt. ;

Der Binsfufp Hingt fomit jeiner Wefenfheit nach unp auf bie
Dauer von ber vergleichdweifen Hohe ded su Darlehuen angebotenen
und fiir Darlehre verlangten Betvages wirklichen Capitals ab;
alfein er ijt jeitweiligen Stovungen verfchiederer Avt untermorfen,
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in Folge der Vermebhrung und Verminberung bed Umlaufsmittels,
— Gtivungen, die etwad verwidelter Natur find und bei fliich-
tiger QBetvacdhtung oft einen dem wirvflichen Sachverhalt gevade
entgegengefeten  Ginbruct madyen.  Alle diefe Unterjcheibungen
werden verhiillt und in Verwivrung gebradt duvd) bie unglitcliche
Gewohubeit, den Ringfuf mit einem Ausdrud (der ,Werth bdes
Gelbes'") ju begeichnen, ber, vichtig gebraudht, die Kaufbefihigung bes
civaulivenden Miebiums bebeutet. Sogar dad gejchdftliche Publicim
pilegt jich eingubilven, daf die ,Veichtigfeit ded Gelbmarttd”, bas
beipt, bie Leichtigleit, Geld ju niedeven Sinjen anguleihen, tm Vev-
baltnif ftehe zu ber Wienge ded in Umlauf befindlichen Selbes.
Dian jchreibt demmach bden Banfuoten in ihver Cigenjchaft al8
Geld nicht mur Wivkungen ju, dle fte mur ald Davlehne hervor-
bringen, fonbern bdie Aufmerfiambeit wird dadurd) gewshulich ab-
gelenft vou gleichartigen, aber viel fjtivferen Wirfungen, fobald
biefe dburdh eine Cmmwirfung auf die Darlehne hervorgebracht werden,
ofne von irgend einer Cimwivfung auf dag Gelowejen begleitet
ju fefm.

Wenn man 3. B. die Wirkung in Betvacht zieht, weldhe dasd
DBerfahren der Vanfen bet Crmunterung ju ibermifigen Specu-
lationen Hevvorbringt, wird aewidhulich threr Banknotenemifjion ein
ungenteiner Cinflufy jugejchrieben; big gamy Fitvglich aber blieb bie
vt ber Vermaltung ber Depofiten abfeiten der Vanfen fajt villig
unbeachtet, objdhon nichts gewiffer ift, al8 daf bdie unverjtinbdige
Grebitausbehuuig devjelben bfter mittelft der Depojiten al8 bder
Notenemiffion ftattfindet. ,E8 leidet fetmen Bweifel”, benterft
Hr. Toofe®) | daR jowohl Privat: ald aud) Actienbanfen, wenn
fie unverftindig verwaltet werden, eine ungehivige Auddehnung bed
Grebitd ju Bmweden der Speculation hevbeifithren, fjet e8 mun in
Hanveldgejchaften ober in Bau- ober Bergwerfunternehmungen;
und in ber That find jie wivflich nicht jelten auf jolche LWeife ver-
mwaltet worben, und war in einigen Fallen bid zu ihrem eigenen
Ruin und ofhne jchlieflichen Nuen fiiv die Parteien, beren Ab-
fichten ihre Hilfsquellen zu Gebote geftellt wurben. Wenn man
nun annimimt, dafp alle von einer Vant entgegengenonuenen De-
pofiten in gemiingtem Gelve beftehen, ijt diefelbe nicht eben jo jehr
mwie bet den Iiotenemiffionen dem Drdngen ihrer Kunben mwegen
Davlehen und Digcontivungen oder auch der BVerjuchung eined hohen
Binséfufed audgefest? Kann eine Banf nicht verleitet werben, iiber
pie ihr anvevtvauten Depojiten in der Weife zu verfilgen, daf fie
‘unter gar nidyt unwabhrjcdheinlicdhen Umitinden aufer Stanve Fommt

*) Inquiry into the Currency Principle, ch. XIV.
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pen Anforberungen dever, die ihr Geld bei ihr nicbergelegt haben,
s geniigen? 3n weldper Riidficht witvde dad in Rebe {tehende
Perhiltnif etner Vant mit lebiglich auf Metallgeld> bejchrintter
Giveulation fich von dem eines Londvoner Banfhaujed ded heutigen
Tages unterfheiven? DObjchon fie fein Geld {chaffen, aud) fich
feined Privilegiumd bver Cmiffion jur Audhilfe bet thren anderen
Gefchdften bedienen, Bhat e8 bennod) manche beflagenswerthe Bei-
fotele gegeben, dafi Lonvoner Banthiufer Geld im Uebermaf in den
Bevfehr gebradyt haber."

Seit beinabe etnem halben Jahrhunvert ift feine Hanbelstrifis
eingetveten, beren Greugung ober Crichwerung man nidht bor-
nehmlich ber Banf wvon CEngland jugejchrieben hitte. Vet den
Grisvtevungen jevoch, bie fo viele Jahre Hinduvch hinfichtlich der
Operattonen per Banf und ber Cimwivfung bdiefer Opevationen auf
bie Greditverhiltniffe ftattgefunven haben, it fajt durchgingig an-
genommen worden, daf der Ginfluf der Mafregeln der Bant fich
mie burd) den Betrag ihres Notemumlaufed fithlbar mache und
baf, wenn bie Vanf verhindert werden fommte, bei diefer Einen
Ridhtung ihrer WirHameit willfivlich ju verfabhren, jie nicht Linger
frgend eine dem Miigbrauch audgefeiste Madht befigen twitvpe. Wir
piivfern inbef hoffern, bdaf nach ber Crfahrung bes Jabhred 1847
biefer Svrthum iwenigjtens sum legsten Male begangen tworden ift.
Wihrend des gemannten Jahred waven die Hinve der Vanf in
ihrem Ghavafter ald Noten emittivended Injtitut ginslich gebunbern,
alfein purch ihre Operationen alé Depofitenbant iibte fie einen ebern
fo grofien wirfichen ober fcheinbaren Ginfluff auf ven Sinsfuf und
ben Buftand pes Cvedits aus, wie au ivgend einer fritheven Periove.
Die Banf war damald eben jo heftigen Anflagen wegen Migbrau-
des diefes ihves Cinflufjes ausgefelt, und eine Krifis tvat ein, die
an Sutenjitit wenige ihres Gleichen gehabt haben biivte, vielleicht
bon feiner iibertroffen worben ijt.

§. 5. DBevor wiv bas allgemeine Thema diejed Capiteld ver-
laffer, mige Bier nodh die nabeliegende Vemerfung eine Stelle
finben, baf ber Rinsfuf den Werth und den Preid aller joldhen
verfaufbaven Avtifel beftimmt, welche nicht thver felbjt wegen, jon-
bern in RNirdjicht ves Ginfommens, weldyes fie fiefern fommen, be-
gehrt und gefauft werben. Staatdpapieve, Wctien und Sidyerheiten
alfer vt ftehen tn vem entjprechenven Vevhiltnif hoch im Preile,
wie ber Iinsfuf niedrig ijt. Sie werden ju vem Preije verfauft,
welcher vom Kanfgelve ben allgemeinen Jinsfuf gewdbren wird,
nachvem alle Unterjchiede hinjichtlich bed gu laufenden Rifico’d und
alfer fonftigen Ritcjichten in Anvechmung gebracht jinv. , Crchequer-
Bilg" 3. B. laffen fich im Verhiltnif der Binjen, weldhe fie ab-
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werfen, ungeachtet ber gleichen Sidherheit gewidhulich theuver ver-
foufen al8 | Conjol8”, weil die erjteven, wenn fie nidht vom Sn-
haber erneuert werben, jibhrlich su Part abbesahlt mwerben wnd der
Kdufer aljo, wofern er nidht in Fillen dringender LVerlegenbeit fjie
verfaufen mufl, feine efahr Liuft, durch ben Wieberverfauj etwas
su verlieven, audgenomumen vielleicht dag Aufgeld, bad er be-
3ablt bat.

Der Preid von Lanbeveien, Bergwerfen uud allen fonjtigen
bejtindigen Ctunahmequellen ift auf gleiche Weife wvom Bindfue
abhingtg. Yinbeveien werden gewshulidy im BVerhaltnif su dem von
ihmen  gelteferten Ginformmen theuver vevfauft al8 Stantépapieve,
nicht nur pedhalb, weil man diefelben (jelbjt in England) fiir etiwas
fichever Belt, fondern audy weil jich Borjtellungen von Niacht und
LWitrbe an ben Lanbbefis fnitpfen. Soldhe Unterjdhiede find inbdejjen
pont Daer ober bleiben fidh) dody siemlidh gleich, und bei ven all-
genteinen Preigjchwanfungen folgen die Lindeveien, unter jonjt gleid)-
bleibenben Umiftinden, den allgeneinen (felbjtveritindlich nicht den
taglichen) Vevinberungen des Binsfufes. Sobald bdiefer niedvig ift,
wird Yand natiivlich hod) im Preife ftehen, und umgefehrt. Der
lefste lange Krieg bildete (in Eugland) eine auffallende udnabhue von
biefer Jegel, bdenn bamal8 woar jowohl der Preid der Linbeveien
ald auch ver Zinéfuff merfwiirdig hodh. Hierfiix gab es jedoch be-
jonbere Griinde. Die eine Reihe von Jabhren fovtdauernven hohen
Duvchjchnittépreife fiiv Getveibe hatten bdie Bobvenvente i nod
ftivferem ©vade in die Hihe getrieben ald in Proporvtion su dem
Steigen bed Jinsfufed und vem Siufen der Vevfaufepreife fiiv fejte
Ginfiinfte. Hitte diejer hauptiichlich vom Ausfalle der Cynten ab-
hiingige Umftand nidht ftattgefunden, fo wiivben bie Linbeveien ein
eben fo bebentendes Sinfen ihres Werthes evfahren haben ald die
Gtaatdpapteve. Died wird wahrideinlich der Fall fein, wenn jet
twieber ein Krieg ausbrechen follte, jur gang bejoudeven Ueberrajding
per Grundherren und Pdchter, welche, indem fie aud den jufilligen
Umiftdnden einer benfiviivdigen Peviode allgemeine Schliifie ziehen,
noch tmmer an der Meimung fejthalten, daf ein Kriegdzujtand vem-
jenigen, was fie die landwivthjchaftlichen Snutevejfen zu nenmen be-
lieben, hischit vortheilhaft und Frievensseiten venjelben hischit nach-
theilig feien.
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