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Capitel XXIV.
Pon der Wegulirung eines einldslidien Lapiergeldes.

§ 1 ;Die haufige Wieverfehr ver betritbenden Reifenfolge von
Gricheinungen, bie man a8 Handelsfrifen begeichuet, hat jorwohl
bie BVolfswirthe ald auch bvie praftijdhen Politifer vevanlaft auf
Mittel ju finmen, um die Uebel berelben abjumwenden ober wenig-
ftend su milbern; und die Gewohuheit, weldye wibhrend ves Aeitraums
ber Bantveftviction in England aufgefommen ift, alle Abmwed)jelungen
hoher unb niepviger Preife den Emifjionen ve DBanfen juzujdreiben,
hat diefenigen, bie fich mit diefer Frage befchiftigt haben, meijtensd
bewogen, ihve Hoffung auf exfolgveiche Abhilfe gegen bieje ©e-
fapren auf Pline hinjichtlich bev PBantuotenvequlivmg i jeten.
Gin folcher Plan bat, nachvem er bdie Sauction hochitehender
utorititen evhalten hatte, in ber dffentlichen Weinung fich fo fejt-
gefefst, daf ev bet ber leten Grneuerung bes Freibriefes -ver Bant
pon Gugland t. 3. 1844 unter allgemeiner Jujtintmung jum Gejetse
exhoben wurde. Diefe Reguliving ijt nodh in Kraft, objcdyon mit etnem
bepeutenven Abjdhlag thver Populavitit und unter Schivddhung ihres
Nimbus in Folge weier unter BVevantwortung der Regievung vov-
gengmmener jeitweiliger Sudpenjionen, vbou denen bie erfte eiig
fiber orei Sabre nach pev Einfithrung jener Mafvegel eintrat. (53
pitefte hier cine geeignete Stelle jein, um bie BVevdieujte diejed Plang
fiiv vie Regulivung eined Umlaufs don einldslichen Banfnoten in
Betvacht ju zichen. Bevor wiv indef auf die praktijchen Lorjdyriften
pont Robert Peel's Banfgejess vom Jahre 1844 eingehen, ift bad
Wefentliche per Theovie, wovauj diefe Parlamentsacte fufit, davgu-
fegent und ihve Gritnde 3u priifen.

Manche gloaben, daf Emiffionsbanfen itberhaupt, ober bie
Bant von Eugland tnsbejoudere, die Wad)t haben willtitvlich thre
Noten in Umlauf ju bringen und daduvch die Preije in bie Hishe
su tveiben, daff biefe Wacht muv bejchrantt jei buvch ven Grab ber
MiRigung, womit es ihnen gefiillt diejelbe qudsuitben; baf, wenn fie
ihre Notenemiffion iiber den gemdhulichen Belauf vergrofern, dasd
bapurd) vevanlafte Steigen ber Preife ein Speculationsfieber im
Waavenhanbel hervorvuft, welches die Preife mnod hisher treibt,
wovauf bann jehlieflich eine IReaction und ein Sinfen der Preife
folgt, welche in duferjten Fiillen ju einer Handeldkrifid anwacjene
und baf jebe folche Krifis, weldhe n England, jo weit foufmdnnijdy ;
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Grinnevung veicht, vovgefommen ift, entweber durch diefe Urfache
wfpriinglicy hevbeigefiihrt oder dod) bebeutend verjchirft worden ift.
Die audgeseichneten Volfdiwirthe, weldhe einer gemdfigteren Form
diefer nimlichen Theorie bie Sanction ihrer Autoritit verliehen haben,
jind nicht gang fo weit gegangen; allein die AbentewerlichFeit der popu-
Liven Auffaffung habe id) gewif nicht itbertrieben. Diefelbe gewifhrt
einen mevfiivdigen Beleg dafiiv, bis wie tweit eine Lieblingdtheovie,
nicht Stubengelehrte, deren Competeny in folden Fragen hiufig
mit jo grofer Gevingjchitung behanbelt wird, fondern Welt: und
Oefd)dftalente treiben fanm, bie ficdhy auf ihre praftijhen Renntnifje
biel ju gute thun, weldhe zu evwerben fie alferbings veichliche
Gelegenheit gehabt haben. Die feftgemurzelte Borftellung, daf das
Gelbmwefen fitv die Preidjchwantungen der hauptjadhliche Factor fei,
bemwivte, baf jene Dednner thre Augen gegen eine Menge von Umitdn-
ben verjchloffen, welche dpurch ihren Einfluf auf die Criwartungen hin-
fichtlich bes bevorjtehenden Angebotes die wahren Urfachen faft aller
Speculationen und faft alfer Preisjchmwantungen find. Um aber die ju
Gunjten threr Theovie erforderliche dhronologifche Uebeveinjtimmung
givifchen ben Baviationen ber Notenemiffionen und venen ver Preife
hevsujtellen, haben fie mit Thatfachen und Daten ein willfiirliches
Spiel getvieben, bas fiiv unglaublich gelten miifte, wenn nicht eine
audgegeichuete praftijche Autovitdt fich vie Mithe gegeben hiitte, das-
felbe mit einem Aufgebot ftveng gefhichtlicher Thatfachen in feiner
gamgen Blofe u enthitllen. Jch vedbe hier, iwie alle, bdie fich
ivgend mit biefer Sache bejchiftigt haben, fhon von vorme Hevein
wiffen werden, vou Hrn. Tooke's ,Gejdichte ver Preife”. Das
Crgebnify der Forjdhungen ved Hrn. Toofe ward in feiner Ver-
nehmung vor dem Unterhaudausichufe itber bie Frage twegen bdes
Sreibriefes der Banf im Jahve 1832 von ihm felbft folgenver-
mafen dbavgelegt: ,So weit meine Nachforfchungen veichen, lehrt die
Crfafrung und die Gejchichte, daf noch jebes Neal, wenn ein be-
mevfenswerthes Steigen ober Sinfen der Preife ftattgefunven hat,
ein jolched Steigen ober Sinfen einer Criveiterung ober Bejdhrin:
fung ded Banfnotenumlaufes vovangegangen ift, und mithin nicht
ihre Folge fein fonmte.”

Die Abenteuerlichfeit der oben gedachten Theovie, wonach fajt
jebed Steigen ober Sinfen der Preife einer Criveiterung obder Be-
jehvinfung in der Gmiffion von Banfnoten jugejhricben wird, Hat
al8 natiivliche FReaction eine gang wnd gav entgegengefette Theovie
hervorgerufen, weldhe tn Hrn. Toofe umd Hri. Fullavton ihre
hervorvagenditen wiffenfchaftlichen Bevtveter gefunven hat,  Diefe
Oegentheorie ftellt in Abvede, -vaf Bantnoten, fo lange ihre Gin-
liglichfeit aufvecht evhalten wird, itberall eine Ginwivfung auf das
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©teigen ber Preife iiben, und baf Baufen an jidh im Stanve
wiven ihren oterumlauf zu vevmehren, aufer alg Folge und im
Berhiltnif der Bunahme der betreffenden Gejdhdfte. Diefe letste
Behauptung wird durch die iibereinjtimmenden Grfldvungen aller
Landbanquiers, welche nach und nach vor den parlamentavijchen
Ausjchiiffen vevnonmmen worden find, unteritiitt. Sie haben jimmtlich
(nad) den Worten bes Hru. Fullavton)*) ihre Ausjage dabhin ab-
gegeben, ,baf ber Betvag ihver Notenemiffion ausjchlieflich ouveh
vie Ausbehmung dev [ocalen Umjige und Vevausgabungen in ihren
betveffenven Diftvicten vegulivt werde, jchwantend mit den Schan-
fungen der Production und dev Preife, und daf fie weder ihre
Jlotenemiffion itber die Grengen, weldye ber Umfang diefer Umiite
vorjchreibt, audvehuen finnten, ohue gewif zu fein, daf die Noten
jogleich auf fie guvitdffimen, nod) auch fie vevvingern fsnuten, ohue
pie fajt gleiche Gewifiheit, baf bdie fo entjtanbene Ltce von einer
andeven QVuelle her audgefiillt wevde.” Aus diejen Pramijjen fol-
gern Toofe und Fullavton, daf Banfuotenemiffionen, bda fie
nicht ofue eine BVevmehrung der Nachfrage eviveitert werden Finnen,
unmbglich ein Steigen ber Preife gu bewirfen im Stande feien;
baf fie eben fo wenig ur Speculation u evmumtern ober eine
Dandel8frifis hevbeizufithren vermichten; daf der Verfuch, fich gegen
pied Uebel duvch etne fiinjtliche Anovdnung der Notenemiffion zu
jhiigen, fiir den beabfichtigten Riwed wirfungslos fet und dagegern
leicht anderiveitige, duferft nadhtheilige Folgen herbeifiihre.

§. 2. ©o weit diefe Vehre auf thatjdd)licdhen Angaben und nicht
auf blofen Schluffolgerungen bevubt, jheint fie miv unbeftreitbar.
Jcb fchenfe per Behauptung der Landbanquierd, wie fie in dem
orhin angefithrten Satse ded Hrn. Fullavton jujammengefaft ijt,
vollen Glauben. Iy bin dibevsengt, daf fie unmiglich ihre NNoten-
emiffion unter andeven Umitdnden al8 den bdovt angegebenen aug-
vefmen fonnen. Jch glaube auch, bafi die auf dieje Thatjache von
Hun. Fullavton gegriinbete Theovie einen grofen Theil Wahrheit
m fid) jehlieRt, und daf jie ber Davlegung bed wahren Sachver-
haltes viel ndher fommt al8 irgend weldhe Form ber entgegenjtehen-
ven fogentannten Gelvtheorie (Currency theory).

Biiv die Widrfte gibt ed aweierlei Buftdinve; der eine Fann
ber rvubige, der anbere ber eriartende ober der Speculations-
Aujtand genannt werden. Jm erfteren findet nichts jtatt, wad dabin
sielt, Dei eimem betvichtlichen Theile des faufméiunijchen Publicums
ein Berlangen zu ervwecten, jeine Operationen weiter ausdjudehuen.
Die PBrodbucenten evengen und die Kaufleute faufen mur ihre ge-

*) Regulation of Currencies p. 85.

Mill, gefammelte Werfe, VI (Politijde Oeconomie. 1I.) A%
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wihulichen Waarenquantititen, da jie fiiv diefelben Feinen rajdheven
Abjats al8 ben gewdhulichen eviwarvten. Jedevmamn betveibt ben hery-
Esmmlichen Wmfang feiner ®ejchifte und nicht mehyr, ober ver-
grifert benjelben wmur in entfprechenvem Vevhdltnif ber Sunahme
feines Gapitald over feiner Berbindungen ober auch des allmdligen,
purch bie Sunahme ded allgemeinen Wohljtandes veranlaften, An-
wachjens ber Nadbfrage mach feiner Waave. Indem Probucenten
und Kauflente aljo feine ungewdhuliche Crweiterung threr Opera-
tionen beabfichtigen, Debiivfen fie auch nuv ded gewdhnlichen Credits
bei Banfen und andeven Gelvverleihern. Da nun Banfen nur
purd) Ausvehmung ihver Darlehue ihrve Notenemiffionen ermeitern,
fo Esmuen unter jolchen Umitdnven mur fury dauernde Bermehrungen
ped  Notenumlaufes vorfommen. Wenn zu  gewiffen Beiten bdes
Sahres ein Theil bes Publicums gréfere Bahlumgen ju madhen
Bat al8 u anbeven Beiten oder wemn bei befondever Verlegenbheit
ein Gingelier einen Crtravovjchuf verlangt, fo fonnen jie freilich
mefr Banfnoten verlangen und diefelben auch erbalten; aber bie-
fefben iwevdent eben fo wenig in Umlauf bleiben al8 bied mit ben-
jenigen Moten der Banf von England ber Fall i, welche alle
prei Monate Ginmal jur Bezahlung der Dividenden emittivt werben.
Derjenige, dem die fo angeliehenen Banfnoten ausbezahlt werden,
hat feine Grtvazahlungen ju leiften noch befonberen Anforberungen
ju geniigert, ev Dbehdlt die Banfuoten alfo, ofme fie gleich ju be-
nugen, ober [efert jie ald Depofitum ab, ober zahlt bamit einen
ihm frither von einer Bant gemachten Vorjdyuf uriid. Keinenfalld
fauft er damit Waaven, da ja unfeve Vorausfetung dabhin geht,
paf nichtd wvorliege um ihn u vevanlaffen, einen grofeven Vor-
vath von Waaren angujchaffen al8 vorher.

Selbft wenn wir vorausfeten, wie died ung freifteht, vaf bie
Banfen die Nachfrage nacd) Darlefuen fimitlich jteigern, inbem fie
biejelbent unter dem marftiiblichen BingdfuR anbieten, jo werben bie
pon ihnen emittivten Noten vodh) nicht im Umlanf bleiben. Denn
wenn per Anlethenve die Noten beim Abjchlufy ded Umjakes, fiiv
pent er fich ihver bediente, ausbezablt hHat, jo wird ber Gliubiger
ober Handler, ver fle empfingt, fie alé Depofitm abliefern, da
er feiren Begehr nacd) dem unmittelbaren Gebraudpe etned Ertros
Quantumd von oten Hat.

Sn diejem Falle alfo hingt eé nidht von den Banfen ab, bie
Umlaufémittel im gangen zu vermelyren; jede Augbehrung ihrer
Gmiffion fommt entwever auf fie guviict ober bleibt miifjig in ben
Hinven des Publicums, und ein Steigen der Preife finbdet aljo
nidgt ftatt.
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s gibt aber einen andern Buftand dev Midrfte, der bem eben
befprochenen visllig entgegengefest ift und bei weldhem e8 nidht jo
flar ift, baf bie Theorie bes Hrn. Toofe und bed Hrn. Ful
lavton anwendbbar jei — ndmlich etmen folchen Sujtand, wo
(gleichoiel ob mit oder ohne Grund) bie Meeinung vorhervicht, vaf
per Vorrath eined ober melhrever wicdhtiger Handeldartifel hinter
pem gewdhulichen Berbrauche zuviickbleiben werde. Unter foldhen
Umftdnben wiinjdhen alfe Leute, bdie mit den betveffenven Avtifeln
su thun haben, thre Gejchdfte auszubehuen. Die Probucenten ober
Smporteurd winjchen grofere Quantitdten davon Herzujtellen oder
etnzufithren, Speculanten wiinjchen einen grogeven Vorrath davon
angujchaffen, um bdburd) bag erwarvtete Steigen bder Preije u ge-
winnen, und die Inhaber von Vorvvdthen begehren mneue Borfdhiijfe,
um im Stande 3u jein die Waaren nodh linger angubalten. Alle
piefe Clajfen find dann gemeigt einen audgebehuteren Gebraud) von
ihrem Gredit ju madjen af8 vorher, uud e Lift fich nicht
brede ftellen, daf Vanfen folchen Vejtvebungen oftmals in wi-
gehriger Weife behilflich find. Wirkungen der ndmlichen Avt fonen
purc) jeben Umiftand hevoorgerufen werben, der mehr alé ben iib-
lichen Gapitalgewinn in Ausficht ftellt uud dem Gejdhifte einen
groferen Schmung gibt, 3. B. dburd) eine plétliche und groRavtige
austwirtige Nachfrage nach gewiffen Waaven ober jchon durd) bie
Grvavtung einer joldhen Nachirage, wie jolched unter anbeven bet
per Groffnung ded fpanifchen Amerifa fiir den englifchen Hanvel
und  bei verjchiebenen Levanlaffungen im Hanbel mit den Vey-
cinigten Staaten vovgefommen ift. Solche Ereigniffe geben bem
Steigen ber Preife fiir die Ausfulrarvtifel einen AnftoR und vufen
Speculationen hevvor, bie mitunter einen verjtindigen Chavafter
haben, Haufiger aber unverftindiger und unmdfiger Avt find, invem
etn  bebeutenber Theil bder Gefchdftslente lieber Anfreguung ald
Sidherheit mag. In jolchen Fillen geigt fich bet ben hanbeltveibenven
Glaffen itberhoupt ober doch bei eimigen Theilen bderfelben bad
Berlangen, ihren Cvedit in etnem {tirfeven Grabe al8 gewshnlic
sum Kaufen ju benusen. Wenn eine foldhe Geftaltung der Gefchiifte
big jum duRerjten anbilt, fo fithrt fie eimen Riicjchlag — eine
Hanvelsfrifis — herbei. €8 it nun eine befannte ‘Thatjache, daf
jolche Shpeculationsperioden faft niemald vovitbergehen, ohue wifrend
eines Theils threr Cutwiclhumg von einer anjehulicdhen Vermehrung
ver Banfuoten begleitet u fein.

Hierauf wird von Toofe und Fullarton erwivert, daf bie
Lermehrung der Gelvciveulation ftetd auf bas Steigen der Preife
folge, ftatt demfjelben wvovamjugehen, uud alje nidht die Urfache,
fjonbern die Wirkung fei; — bdaf erftend bie Speculationsinfe in

22*
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perent Folge die Preife in bie Hihe gehen, nicht burd) Vanf
noten joudern dure) Anweijungen oder nodh) gewdhulicher auf blofe
Bucherepite bejchafit werden; daf ferner, wenn felbige auch durch
eigens zu diejem Bwede ben PBanfen abgeliehene Lanfuoten be-
wivkt wdren, die Joten mnac) jo gemachtem Gebrauche, falls fie
fifv die Laufenven Gejchifte nicht ndthig find, von pent Cmpfingern
et Banfen wicver als8 Depofitum cingeliefert wivben. Hievmit
ftimme ich vollftindig itberein unbd betvachte e8 fowohl wiffenjchait-
fich wie erfahrumgdmifig ald ausgemacht, daff wihrend dev aujftei-
genven ©peculationdperiode uud fo lange pie Speculation fich auf
Gejhifte awijchen Kauflenten bejchrintt, pie Emijjionen von Bant-
noten felten eine wefentliche Ausbehnung exfahren und ofne alle
Wirtung auj dasd ©Speculationsjteigen der Preife bleiben. Dies
fann jevoc), twie ic) pemfe, nicht mehr von ber Phafe behauptet
werben, i dev die Speculation auch bie Producenten evgriffen
phat. 3u Speculationszweden gegebene Auftvige von Kaufleuten
pevanlaffen die Fabricanten ihven Betrieb augzudehuen und fich
wegen guiferer Borjdyiifie an DBanfhiujer zu wenden ; mwerden
bieje in ber Fovm vou Banfnoten gegeben, jo wevben fie nicht an
Perjonen ausbezahlt, welche fie wwiever alé Depojita guriidgeben,
fonvern theilweife sur Begahlung des Arbeitdlohues vevaudgabt
unp vevtheilen fich jomit in die verjdjiedencn Ganile ped Detail-
hanvels, o fie eine divecte Gimwivhung auf ein fernered Steigen
per Preife iiben. Meiner Anjicht nach mufite eine folche An-
wendung der Banfuoten einen mdchtigen Cinflufy auf die Preife aus-
itben, fo lange Noten gum LWerthe von 1 und 2 Pfo. St. gefeblich
gejtattet waven. Sugegeben jedod), pafp bag Berbot von Bantuoten
unter 5 Pfo. St. bie gevachte nt ihver Wirfambeit vergleichs-
weije fehr unerheblich gemacht hat, tndem pabuvd) die Venubung
ponr Bantuoten ju Lohuzahhigen bedeutend bejchrintt worden, jo
gibt es moch eime anbeve Fovm ihrer mmwenbung, die bet ben
fpdteven Stabien ber Speculation ind Spiel fommt und dag haupt-
Jachliche Avgument fiiv bie geméfigteven Bevtheidiger ber Geld-
theovie abgibt. Objchon Vorjchitfje dex Banfen felten zum Fwede
pon Speculationdfiufen vevlangt wevben, jo gefhicht dies doch in
grofiem Mafe von unglitclichen Sypeculanten, um die Waaren an
balten zu fommen. Die Concurvens jolcher Speculomten, um einen
Theil des Leifcapitald i evhalten, bewirft, daff felbjt bviejenigen,
ielche | nicht fpeculivt DHaben, mehr a8 jonft wegen ber ihuen
nsthigen Borvjhiifje von den Banten abhingig jind.  Bwijchen ber
aufjteigenven Specufationgperiode wud bei Riictjchlage gibt es
eine  Swifchenzeit, bie fich auf Wochen und bigweilen felbjt auf
Monate exjtvectt, wo man gegen dad Sinfenn e Preije an-
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fimpft. Nachbem fich einige Seichen bed bevorvftehenden Riick
jdhlages bemevfbar gemacht haben, find bie Speculanten, welde
Rovrithe befigen, nicht geneigt ju finfenden Preifen zu verfaufen,
und ingwijchen bebitrfen jie Fonds, um nur thre gewdhnlichen Ver-
binvlichfeiten zu erfitllen. Died ijt gevabe badjenige Stabium,
welched in der NRegel eine betrachtliche Vermehrung ved Bant-
notenumlanfed aufweist. Daf eine jolde Vevmehrung rwivklich
. ftattfindet, bdied [leugnet iemtand; und e§ muf, wie id) denfe,
jugegeben werben, dafy diefelbe dahin wivkt die Dawer ver Specu-
lationen ju verldngern, daff daduvch die in bdie Hihe getriebenen
Bretfe [dnger aufrecht gehalten werdben fdnnen, al8 ed joujt mog-
lich wive, und alfo auch der Abfluf ver Crelmetalle ind Ausdland
verfingert und verftivit wivd. Diefer AbfuR der CEvelmetalle ijt
ein dhavafteriftijcher Bug fiiv bdiefed Stablum ber Cntivicdeliung
einer Hanbdelshrijis. Die ldngere Dauner eined jolchen Abflufjes
gefahrbet envlich pie Fibigleit ber Banfen, ihre Vevbiadlichfeit ciner
{ofortigen Ginléjung dev thnen prdfentivten Joten ju evfiillen, uud
yvingt fie, die bewilligten Gredite ploglicher und ftrenger ein=
sujchrinten al8 nothwendig gewefen jetn wiirde, wenn fie verhindert
gewefen mdven , bdie Speculation burd) vermehrte Vorjchitife zu
jtitgen, nachvem Deveitds der Reitpunft ded unvermeidlichen NRiict
jchlaged eingetretent yar.

§. 3. Diefer Verzogerung bded Ritcjchlaged und der jchliefi-
lichen Verftivfung feines Unbeils vorzubeugen, ift dber Bwed des-
jenigen Plans zur Regulivung ded Geldivejens, weldher zuerjt von
Lord Overjtone, Heren Novman und dem Oberjiten Tovrensd
aufgejtellt wuvbe uud Hernach in einer wenig mobdificivien Gejtalt
Oejetsestrajt evlangt bat*).

3 Gemdagheit diefes Plang in feimer uviprimglichen Reinbeit
follte bte Emijfion aller jur Giveulation bejtimmien Bahlungs-

#) §d) eradjte die Behauptung fitr geredjtfertigt, daR die Milberung der
Hanbdel8Erijen bie wirflice und die einzige ernftliche Abficht der Banfacte von 1844
gewefent ift, objdhon id) wohl weiff, daf die Vertheidiger diefe8 Gefefies (indbe-
fondere feit 1847) ihre hervorragende Wirkjamieit in Bejug auf ,die Aufredithal=
tung der Ginldslichfeit ber Banfnoten” betomen; allein man mufl e8 entjdul=
digert, tenn i) diefemn Eimen unter bden Verdienften der Vanfacte durdjaus
fetne ernftlidje Vebeutung beilege. Die Einldslichleit der Vanfnoten ward
unter dem fritheren Syjteme aujrecht gehalten und wiirde, gleidyviel mit weldjern
Soften, aucd) fermer bewafhrt worden fein. Wie Lord Overftone bei feimer
Bermehnmmg  treffend bemerfte, ift die BVanf jtet8 im Stande, durd) eine
hinveidjend ftarfe ction auf den Gredit fid) auf Koften ved Faufminnijden
Publiecums ju retten. Daf die Banfacte von 1844 die DHeftigleit eimer jolden
Procedur mildert, ift fein geringer Unfprud) au ihren Gunften. Wenn wir
nun aber einen jolden Grad von Mifvewrwaltung feitensd der Bankt annehmen,
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Anweifungen oder Noten auf ein einziges Injtitut bejchrantt werber.
Su per vom Parlament angenommenen Fovm tuvde alfen, bie
camald Noter emittivten, die Betbehaltung bdiefed Privileginms
geftattet; es folfte died abev Hinftig fetnem aunbeven bewilligt
werpen, jelbjt nicht anftatt dever, bdie ihve Gmifjion etnftellen
miivben; allen, mit Auénahme bder Bant von Enugland, ward
fermev ein Miapimum ber u  emittivenben Summe nady etnem
niebrig angefetsten Mafijtabe vovgejhrieben. Fitw bie Banf von
Gngland ward fein Mayimum  filv  den Gefammtbetvag  threr
Noten feftaefetst, jonbern muv fitr denjenigen Theil perfelben, welcher
auf Sicherheiten, ober mit anbeven Worten, auf Anleihe emittivt
wirp. Diefer Theil jollte niemals eine bejtimmte Grene fiber-
fepreiten, welche fitv ben Anfang auf 14 Meillionen Piv. St. an-
gefetst ward *). Alfe diber diejen Betrag finauggehenven Emifjionen
piivfen nur tm Austaujch gegen Evelmetall gefchehen, von weldem
pie Banf jeven ihr angebotenen Velauf ju einem gany uterheblich
unter dev Miimzwardivung ftehenben Preife gegen Auszabhlung ihrer
Noten angufaufen verpilichtet ift. Nitdtfichtlich jever totenemiijion,
pie fiber pie Gremge von 14 Millionen Pfo. St. hinausgeht, ver-
bilt fich vie Bant villig paffiv, da fie in diejer Begichung feine
anbere Function hat als af fie gegoungen ijt, ihve MNoten gegen
Gold 31 3 Pfo. St. 17 5. 9 d., und Golb gegen ihre Joten i
3 Pfo. St. 17 s. 10, d. zu geben, fo oft unb bon wem Died
tmmer gefovdbert wird.

paf dadurd), jofern die BVanfacte nicht wive, bie Fovtbauer ber Einlbslicyfeit
der Jtoten gefdhroet wiirde, jo muf ein gleidyer (over felbjt jjon eim gevim=
gerer) Grad von Mipverwaltung, wiifhrend der jehigen Banlacte begange,
hinveiden, mm eine Einjtellung ber Rahlungen feitens des ,,Banking-Depart-
ments Berbeizufiifren. Die evswungene Sonderung dev betben Departeiments
in der Vanf bringt eimen foldjen Fall der Miglichfeit viel ndher af8 frither,
und verfelbe miifite, ba abrideinlid) die Stodung alfer Brivatbanfanitalten
in Qondon unbd bielleiht gar die Michtbezahlung der injen ver Nationaljchuld
damit verfniipft jein wiirde, eine et grigere @alamitdt gur Folge Haben, ald
eitte Furze Unterbredjung in ber Ginfdelidfeit dev Vanknoten ; feine Regierung
wirh daber aud) nur einen Augenblic Anjtand nehmern, wenn bie Sudpenjion
ber Bantacte von 1844 an fid) nod) nid)t geniigt, aud) bie Einldjung ber
Banfroten i juspendiver, wmn die Bank 3u befibigen, bdie Bezahlung ibrev
Depofiten gu bewerfjtelligen.

*) Pedingungsiweife ift eine Vermehrung dicjes Marimums geftattet,
aber mur, wenn burd) eine Uebeveinfunft mit einer Qanbbant bie Emifjtomern
biefer fetsteren aufhbren umb bdafiic Noten bex Bant vor England jubftituirt
werden; und felbft in diefem Falle ift die Vermehrung auf awei Drittel der
Summe der jo erfebten BVantnoten bejdyviintt, Ju Folge diefer PBeftimumug
ijt der Jotenbetrag, den die Bant vor Eugland jest gegen Sidjerheitent emittiven
barf, ctiad weniger al8 14.500,000 Fiv. St.
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Der bei diefer Ginvichtung ind Auge gefafte Swed ift, da
ber Bantnotenumlouf jeinem Betvage nach jich eben zu dbenjelben
Beitenn wnd in eben demfelben Mafe vevdndvere wie died eine veine
Netallcivenlation thun wivbe. Da die Eoelmetalle nach allgemeiner
Grfahrung die Waave find, welde jener Unvevinverlichieit tu Betveff
alfer auf pen Werth eimwivfenden Umftinde am nddhiten fommt,
woburd) eine Waave am bejten geeignet wird ald Taujchmittel 3u
vienen, jo jcheint man per Meiming gewefen u fjein, daf die Vor-
trefflichteit dev Banfacte von 1844 fich wolljtindig bewdhre, wenn
unter thver Wirflamteit der Notemumlauf in allen feinen quantita-
fiven und mithin, wie man johlieRt, auch feinen Werthverdnve-
vungen, benjenigen Bevinverungen entjpricht, weldhe bei etnemt
veinen Metallgelbwefen jtattfinden mwiivben.

Alfe verftiinbigen Geguer der Banfacte anerfennen e eben
fo tie ihre DBertheidiger ald ein wefentliches Grforvernif fiiv
jeves  Grfatsmittel bder Gvelmetalle, daf basgjelbe fich in feinem
bejtinbigen Werthe genau einer Metallwibhrung anpajfe ; unbd
jo fange es fofort einfoslich ift, jo Dbehauptet man, ivd und
mufi e8 ficdh berfelben anpafien. Wenn man aber vorm Werthe
eiter Metallmdhrung ober eined anderen Gelbwefens fpricht, hat
man wei Punfte nd uge zu faffen: bden Dejtinbdigen oder
purchjchnittlichen Werth und bie Werthjchwantungen. Dem exfteven,
pemt Dejtindigen Werthe einer Metallwdhrung, joll dev Werth
cines  Papiergelvwefens entjprechen. €8 liegt aber fein Grund
por, weshald es jich auch deffen Schwanfungen anpafjfen jollte.
Dev alleinige Bwect, um befjentwillen man bieje Gonformitt
evftvebt, ift oie Bejtindigheit des Werths, und in Ritctjicht
ber Schwanfungen ift nur gu wimjden, daf biefelbent miglichjt
geving feien. Die Schwanfungen im Werthe des Geldmefens,
bejtehe dasjelbe in Golp ober in Papier, werben mun nidyt dpuveh
jeine Quantitdt beftimmt, fonbern buvc) die Ausdbehnungen und
Ginglehungen pes Credvits. Um aljo zu evmitteln, tweldyed Geld-
wefen dem beftinvigen Werthe ver Evelmetalle moglichit nahe ent-
fovicht, mitffen wiv ausfinden, bei welchem Gelbwefen bie Berdnde-
vungen im Gredit am minbejten Hiiufig und am wenigjten egtrem
finp. Ob biefer Bwed mm am bejten erveicht werde durdh etie
Metallcivenlation (und alfo auch duvcy eine hinfichtlich ber Quane
titdt fich Diefer gemau anpajjende Papievciveulation), bdad it
cben bie u entjcheivende Frage. LWemn e fich evgeben follte, paR
ein Papievgelviejen, welched in feiner Quantitdt allen Sdwan-
fungen etnes Metallgeldbwejens folgt, zu beftigeven Grebitumidlz
sungen fithrt al8 ein jolches, welcdyes nicht ju fo ftvenger Confor=
mitit geoungen wid, jo wivd daraus folgen, daf ein Gelbiefen
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pad mit einem Metallgeldwejen in ber Quantitdt am genaueften
itbeveinftimmt, nicht dagjenige ijt, weldes fich feinem Werthe am
engften anfchlieft, d. i. jeinem Deftindigen Wevrthe, mit vem allein
bie Ueberemjtimunmg witnjdhenswerth ijt.

Db dbem mun wivklich jo ift ober nicht, die8 haben wir jekt
su untevfuchen.  Bundchjt wollen wiv in Betvad)t ziehen, ob bdie
Banfacte diejenige vraftijche Aufgabe evfitllt, wovauf bdie mehy
niichternen BVertheidiger dberfelben hauptiichlich Gewicht legen, daf
piefelbe udmlich Ausdehmmgen der Credite it Folge von Specu-
{ationen frither aufhalte, jo wie mit gevingevem Abjiuge des Goldes
ud dbemgemdR durch eimen milveren und mehr allmiligen Procef.
Meeiner Anjicht nach) muf es zugegeben werdern, dap diefer Swedt big
su einent gewiffen Grave evveidht wird.

Jch weif jehr wohl, was gegen diefe Anficht geltend gemacht
werden fam, und jivar mit Grvund. Nean wird jagen, daf wenn
per Aeitpunft fommt, wo die Banfen zur Bewilligung grogever
LBorjhiiffe gebvangt werden, wm Speculanten in den Stand 3u
feggen ihren Verpflichtungen nachzufommen, eine Vejchrinfung ber
Notenentijjion vie Vanfen nicht verhindern wird joldhe Vorjdhijfe
i bewilligen, wofernt fie jonjt daju genetgt jind; daf dieje i thven
Depojiten etnte Quielle haben, worausd jie Anleihen gewdhren fonmen
iiber denw Punft Hinaus, dev fidh mit ver von ihuen fitr thr Bant-
gejehift ju evioartenden RKlugheit vevtvagt; und da endlich, felbit
bet eier Weigerung der Banfen, fo ju verfabhren, die Folge muy
bie wive, dap die Depofiten ihwen entjogen werben mwifvderr, wm
von den Eiguern felbjt verwenvet i werben, wad dam ein eben
fo grofer Rumwad)d ju ven in ben Hinden ded Publicums befind-
lichen Banfuoten und Meingen jein wiivbe ald wenn der oten-
untlauf jelbjt vevmehrt wive. Died hat feine Nichtigkeit wnd ift
eite gemitgende Antwort fitv bdiejenigen, welche wmeinen, daf die
LBorjchiiffe der Banfen, um mifglicte Speculationen zu jtiiken,
Hauptfachlich mur in Ridjicht der Vevmehrung des civeulivenven
Mebiums Tabel verdienen. Devjenige Punft aber, ber n Walhrheit
Tavel vevdient, ift die Ausvehung des Crevitd. Wenn bdie Banfen,
anftatt ihren Didcont ju vermehren, fidh ihve Depojiten entgiehen
laffen, fo finbet (wemigftend fiir furze Beit) biefelbe Vermelrung
pes Umlanfsmitte(d ftatt, aber e8 findet nicht eine LVermehrung
per Anleihen ftatt ju einer Reit, in dev eine Verminberung ftatt-,
finben follte. Wenn bie Vanten thren Didcont nicht mitteljt Noten
fonveri allein auf Koften ber Depofitenr vermehren, fo ftellen ilre
(mit Recht o genannten) Depofiten einen beftimmten und ber Ev-
fchpfung audgefesten Fondd bar, wdhrend Noten bid ju jeber
Hihe vermehrt, over, wenn fie guriicgefommen find, ohne Grengen
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spieber  audgegeben werben fonmen. Allerdingd befitt eine Bank,
wenn fte Deveit ift, ihre BVerbindlichfeiten ind Unbejtimmte an-
wachen ju laffen, die Macht, aus ihren nominellen Depofiten
einent Fondd von eben o unbegremzter Hohe ju machen wie aus
ibven Gmifjionen. Sie braucht nuv ihre Vorjdhiiffe mitteljt eined
Budheredits ju gewdhren, ber aus thren eigenen BVerbinbdlichteiten
Depofiten jchafft, inbem das Geld, fitr dbag fie bie Verantworhung
ftbernommen. hat, zu einem Depofitwm in threr Hand wird, gegen
pas mittelft Bahlungsanweifungen geyogen werden fanm, wnbd die
Ymeifungen fonuen iwicder (entweder bei devfelben Bant over im
(learing-House) ofne bie Hilfe von Jtoten Deglichen iwerden,
mitteljt einer Blofen Grebit-Uebertragung von einer Rechmumg auf
bie anbere. In diefer Weife pflegen, wie id) penfe, ungebiihrliche
Greviterweiterungen tn Speculationsseiten hauptjdchlich vorzufommen.
Atlein o8 ift nicht wahricheinlich, daff die Banfen bet diefem Ver-
fahren beharven werbden, wenn die Fluth fich zu wenbden begonnen
hat. @8 ijt nicht wabhricheinlich, daf fie zu einer Jeit, wo ihre
Depofiten beveitd absuflieRen angefangen haben, Depofiten - Redh-
mimgen jchaffen werden, die nicht in thre Hinde gelegte Fonbs
jonbern muv eigene Bevbindlichfeiten darjtellen. Die GCrfalhrung
{ehrt aber, baf die Cveditermweiterung, fobald fie in ber Gejtalt
ber Notenausgabe gewdbhrt wird, nod)y lange nady dem Veginne
ped Speculations-lmichlages fortdauert. Wenn daher diejed Schu:
mittel gegen die Wirkungen ded Ritdfchlages weafidllt und Depojiten
nebjt Bucherediten die eingige Hilféquelle bleiben, ausd ber unge-
bithrliche Borchiiffe gewdhrt werden fonnen, jo wird dad Steigen
pes Binsfufies nicht o oft und nidht fo lange in einem Bettpuntte
hintangehalten werden, in bem bie Schwievigleiten, die dev lebex=
fpecufation folgen, ficdh Deveits fithlbar ju machen beginmen. Im
Gegentheil; die Nothwenbigleit, in der fih die Vanten befinven,
ihre Borditffe su vermindern wm fich zahlungsfibig su evhalten,
jobalp ifre Depofiten abfliefen unbd fie die leev gemworvenc Stelle
nicht buvch eigene Moten ausfiillen fonnen — bdiefe Nbthigung be-
johleunigt das Steigen des Binsfufes. Speculanten werden aljo
gendthigt fein fich friher duvdy Realifivung ihrev Vorvrdthe dem
Perlujte ju untevziehen, der fitv fie auf die Linge dod) unaus-
bleiblich geworden ijt; per Riidgang der Preife und die allgemeine
Grichiitterung ded Crebitd wird jeitiger eintreten.

1 bie Ginwirfung, welde dieje Bejchleunigung der Krifis auf
pie Milverig ihrer Intenfitit ausiibt, vidhtig ju fchiten, wollen
mir bad Wefen und die Folgen der dhavafterijtijchen Crjdpeimumg ver
Periode, welche vem Sujammenitury unmittelbar vovangeht, e Ab-
flufjes pes Goloes namlich niber ing Auge fajjen. Ein Stetgen der
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Preife, weldhes in Folge von Speculationen durd) die Ausdehmung des
Grepitd bhervovgerufen ift, iibt, felbft wenn Banfnoten bdabei feine
Rolle gejpielt haben (jalld es mur lange genug anbilt), denjelben
Ginfluf auf eine Umivandhng der Wechjelcurje. Hat aud joldhem
Grunde cine Aendverung der Wechjeleurfe ftattgefunden, fo Eomuen
fie e dadurd) auf das frithere VerhdltniR suvidgefithrt uud ber
AL des Golves fanm mu badburd) aufgehalten werden, daf ent-
oeper bie Preife finfen odber der Binsfuf jteigt. Cin Sinfen der
Preife 1ibt diefe Wivfung, indem e bie Urjache, welche jenen Bu-
ftand Herbeifithrte, aufhebt unb Waaren zu einem vortheilhafteren
Bahlungsmittel madht ald Gold, und zwar jelbjt fiiv die Beridyti-
qung frithever Schulden. Cin Steigen bded Jinsfufes und demge-
mifes Sinfen per Preije der Sicherheiten wird den Jwed nodh
rvajher evreichenr, tnpem e Audmwdrtige vevanlafit, jtatt das ihnen
jchulbige Gold 3u besichen, diejes zur Anlegung tm Lande ju lafjen
und felbjt noch baaved Geld hingujenven, um ven BVortheil des ge-
fliegenen Rinsfufes ju benupen. LVon bdiefer lepteven Avt, den Ab-
fluf bes ©oldes zu hemmen, hat bas Jahr 1847 merfwiirdige
Beifpiele aufyumweifen. So lange aber feined von biefen beiven
Dingen eintvitt — fo lange nicht entweber bdie Preije finfen oder
per 3insfuf fteigt — fann nichtd den Abjug ded Golded aufhalten
ober auch nur méfigen. Jun werden aber weder die Preife jinfen
nod) ber Rinsfuf jteigen, fo lange ein unverniinjtiq ausgevehmter
Grebit burch bdie fortgejessten Lorjhiijfe ber BVanfen aujrecdht ge-
Balten wird. €8 ijt jehr wohl befaunt, daf wenn ein Abfluf des
Golves begonnert hat, ed boch immer bie Banfuoten find, weldhe,
wenn auch feine Bermehrung vevfelben ftattgefunden, jene Einjchrin-
fung gundchjt trifft, weil bag jur Ausfuhr erfovverliche Gold jtets
pon per Banf von Cngland gegen Cinlieferung ihver Noten ver-
langt wird. Unter dem por 1844 geltenven Shitem fonnte invef
pie Banf von Gngland, wenn fie eben fo wie anbere Vanfen dei
jolchen Reiten eigenthitmlichen Begehren nach immer nemen BVor-
jchiifien ausgefetst war, bdie ihr im Austaujch gegen edles Nietall
eingelicferten Moten fofort mwieder emittiven, und that bied auch
oft. 8 ijt ficherlich ein grofer Srvthum, wemn man annimmt, dag
per Nadhtheil bdiejer Wiedevemijjion Hauptjdchlich bdavin bejtanven
habe, daf eine Ginjhranfung ved Gelbumlanfed verhindert wirde.
Diefelbe war jedoch in ver That ganz fo verderblich wie man
nur jemald angenommen Hat; wdlrend fie fovtdauerte, fonnte das
Hinaustrsmen bes Golbes nicht aufhren, weil weper die Preije
finfenr noch der Rinsfuf jteigen founten, jo lange folche Vovjdhiifje
fortgefetst wurven. Da die Preife ohue alle Vevmelrung der Bant:
noten geftiegen waven, jo bdtten fie aud) fehr wohl ohne eine
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Verminverung  derfelben finfen fomuen; bda fie aber in Folge
einer Grepitamusdehmung in bdie Hihe gegangen waven, jo fonnten
jie auch nur ouwrc) Cinjchudintung des Creditd mwieber Hevabgehen.
So lange demmach die Banf von England und bie itbrigen DBantern
bei einem jolchen Berfahren behavvten, dauerte auch der AbjuR Ded
Golbed fort, bis pavon mur fo wenig in der Bant von Gngland
suriictblich, dafp diefe, i Gefahr thre Vaarzahhmgen einftellen i
miiffen, fich endlich gestoungen jah ihve Discontivungen o bebeutend
und pliglich einzujchrinten, dbaf daduvch eine viel betrichtlichere
Bariation im Rinsfufte vevurfacht, viel bedeutendere Verlujte und
grifieves Unbeil fitv Privatperfonen bewivkt und ein viel anjehnlicherer
Betrag des gewihnlichen Crepitd des Lambes zevjtbnvt wurde, alg
wivflich ndthig gemwejen wive.

b viume ein (und bie Erfahrung bes Sahres 1847 Hhat
e8 felbft bemen Dewicjen, twelche e8 friiher iiberfabert), baf bad
ebent gejchilberte Unbeil durdh bie Vanf von Gngland vevmitteljt
ihrer Depofiten allein ju Wege gebracht werden famr, und war
in ausgebehutern Mafe. Die Banf faun ihre Didcontivungen
und Borjchiiffe forteten zu eimer Beit, wo fie viejelben einjchrdnten
follte, was bann bie jdhliefliche Folge hat, daf fpiter jolche Ein-
fohrinfung jtrenger und ploglicher eintvitt als jonjt nbthig gemwejeir
wive. G8 liegt jedoch jehr nahe, daf Banfen, welche mit thren
Depojiten jolchen Srrthum begehen, demielben nod) viel mehr ver=
falfen toiivben, wenn fie nicht allein mit thren Depofiten, fone
bernt auch mitteljt Notenemiffion grifere Auslethungen vornehmen
fonuten, 3ch farm nicht umbin gu venfem, daf bie den Banken
auferlegte  Bejchvinfung der Notenemifjion ein wirfliches Hin-
bernify gegen bie Bewilligung folcher Vorjchiifje abgibt, welde
bie Fluth ber Speculation bei threv Wendung jtauen um fie nach-
her mur mit um jo verheevenderer Gewalt heveinbrechen i lajfer.
Unb wenn man die Banfacte davum tadelt, weil fie Hemmnifje 3u
einer Beit beveite, wo nicht Hemmung jondern Grleichterung Nioth
thut, o muf man ihr aus eben bdiefem Grunde vielmehr afled
Qob golfen, denn jene Hemmmiffe tveten danm eiw, wenn jie unzmweiz
felbaft alé cine Wohlthat wirfen. JIn bdiefem bejondeven Puntte
LRt e8 fich mithin nach meinem Dafiivhalten nicht in Abveve jtellen,
paft bas mewe Shijtem vor dem fritheven einen entjchievenen Borzug
befitst.

§. 4. Dody wie bem auch fein mag, idh dente, dap biefe Bor-
theile, welchen Werth man thuen auch beilegen mige, purch noch
grisgeve Nachtheile evfaujt wevden.

Grjtens : wenn gleich eine bebeutende Andbehuung des Crepitd
abieiten per Vanfinftitute Hichit jhiblich ijt, fobald bex @redit itber-
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haupt jchon in einem angefpannten Juftande fich befindet unbd jene
Ausdehnung nmur dvazu diemen fonn, den Sufammenitury ju vevys-
gevit und ju evjchwerenr, fo ijt diefelbe doch Hichit heiljam, wenm ein
folcher Bujammenitiry eingetveten ift und bev Cvedit jtatt ber fuii-
heven Ueberipanunung eine fehr gebviidte Yage aufweift. Albanu
pienen die vevmehrten Vovichiifie jeitens bder Vaufinjtitute daju,
eine Menge andeven Crebit, welder plELlid) verjchwunden ijt, ju
exfesen. Wenn vor 1844 die Vant vonw Cugland bie Hivte einesd
comumevciellen Nitcjchlaged mitunter verjtivite, tnbem fie den Bu-
fanmumenitury ded Credits [inger aufhielt und deshalb beftiger macdhte
al8 uothwendig tvar, fo leiftete fie dagegen wibrend dber Dauer
peg Nitckjchlages unjchigbare Dienjte, inbem fjie zahhmgsfibhigen
Haudlungshiujern duvch ihve Vorjchitfje zu einer Beit ju Hilfe
fam, wo alled fonjtige Papter und fajt dver gejonmnte faufumdannijche
Cvebit werthlosd geworben wav. Diefer Dienft machte jich bejonders
bet der Hanvelsfrifié ver Jahre 1825 und 1826 fiihlbar, wohl der
jhwerften Krifis, bdie jemald ftaftfand. Wibhrend bdevjelben ver-
mebhvte die Vouf ihven otemumlouf um viele Wiillionen ju BVor-
jehitffent an folche Handlungdhiujer, in veven fchliefliche Solveny
fie fetnen Bweifel jeste. Wiven bdiefe Vorjchiijfe dbamald nicht ge-
wibhrt worben, o wiivbe dbie Krifi8 moch viel vevberblicher gewejen
fein.  Hevr Fullavton bemerft tveffend, bvaf bdie Vanf, wenn
fie itberhaupt auf jolhe Gejuche fich einlafie, ,jolched bdurch eine
Gmijjion von Vantnoten thun mitjfe, denn dieje allein bilben basd
Werfzeug, nritteljt peffen die Baut thren Credit auszuleihen gemwohut
ijt. Soldye Noten find aber nicht bejtimmt ju civeuliven und thun
bied auch nicht. Hinjichtlich der Gelbcivenlation finvet fein grigever
Bedbarf jtatt al®@ vordem; tm Gegentheil, basd rajhe Sinfen ber
Preife, dad i dem fraglichen Falle vovaudgefelst wird, muf
jolchent Vebarf nothwvendig einjdyrdnfen. Die oten werben ent-
wever, eben jo vajd wie fie emittivt wuvben, bder Vanf von
Gngland al8 Depofitenn iwieder eingeliefert werben, oder tm Ver-
wabhrjom der Privatbanthiujer in Yonbon eingejchlojfent bletben,
over bon Dbiefen umter ihve Covvejpondentenr auferbalb London
vertheilt werdenr, oder auch auf threm Wege von andeven Capita-
liften aufgefangen werden, weldhe in ber Hite der vovangegangenen
Aufregung Bevbindlicheiten eingegangen haben, welchen ploslich zu
begeguen fie nicht wovbeveitet fiuv. Bei folchen Vorformmenbheiten
ftellt fich jeder Gefdhdftdmamt, der mit frembem Gelve geavbeitet
hat, gleichjam in die Defenfive unb jein ganzed Streben geht dabin,
fich miglichjt 3u jtavfen, wad er auf feine wirtjamere Weife evveichen
fann al@ daburch, baf er in Papiergeld, welches dad Gefets jum
gefetslichen Rahlungdmittel gemadyt Hat, einen miglichjt grofen Lor-
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vath aufberwahrt. Die Banfuoten felbjt finden niemalsd ihven Weg
sum Waavenmarfte, und fall$ fie itberall dagu beitvagen bas Sinfen
per Preije ju verzidgern” (ober, wie id) lieber fagen wiirbe, i
mégigen), ,fo gejchieht bied nicht dbadburch, bdaf fie im mindejten
pie wirflidhe Nachfrage nach Waaven verjtirfen, nicht badurch, baf jie
pie Conjumenten in ben Stand fegen fitr thren Verbraud) veichlicher
;i faufen, und o dem Handel einen Aufjchwung geben, jondern viel:
mehr buvc) einen gerade entgegengefefsten ProceR, ndmlich padburd),
paff pie Waaveninhaber in die Yage fommen anbalten zu fonnen,
affo durd) Gricdhwerung der Hanbveldumijite und Cinjdhrinfung des
Lerbrauchs.”

Die pem Grepit auf jolde Weife wdbhrend bder iibermdpigen
Grebiteinziehung, weldhe auf eine itbertriebene Anjpannung folgt,
gewihrte vechtzeitige Hilfe vevtragt ficdh duvchaug mit pem Princip
bes euen Syjtems; denn eine aufevordentliche Cinjhrintung bes
Grebits und ein Sinfen der Preife zieht unfehlbor Gold ind Land.
un liegt aber dag Princip des Syjtems bavin, daf ver Vanfuoten-
umlauf die Freiheit haben, ja fogar bazu gezwungen werden joll,
jich in alfen den Fillen audzudehnen, wo eine Netallcivaulation
pagfelbe thun wiivbe. Wozn aber dag Princip bes Gefehes er-
muntert, dag verhinvern feine BVorjchriften in dem tn Nebe jtehen-
ben Falle, invem fie eine Vevmehrung der Banfuoten nicht frither
geftatterr, als bid bas ®olo felbjt wivklich angefommen ijt, was
inbefy nie frither gejchieht, al8 bis ver jhlimmite Theil per Hanbels-
fifis iibexjtanven ijt und fajt alfe Verlujte und Bamferotte, die
jich pavan Enitpfen, johon eingetveten find. Der Mechanismus bes
Shftems bhilt gevabe bdiejenige Avzmei, welhe bie Theovie bed
Shjtems als pas geeignetjte Heilmittel vorjchreibt, jo lange juviid
big es fitr viele Bwecde ju jpat fommt®).

Die Aufgabe ver Banfen, ven Rifi ausgufiillen, welcher drrd)
bie Folgen iibevtviebener Speculationen und peren Riidichlag ent:
jtebt, ift jo gany unabweidbar, baf, wenn die Vanfacte von 1844
in Qraft bleibt, fich mit Bejtimmtheit vovausjehen Lift, vap ibre
Bovjchriften eben jo, wie 1847 gefchah, bet jever Peviove grofer

*) @8 ift vidjtig, daf die Bant nid)t verhindevt ift, grdfere Lorjdiifie
vont ihren Depofiten ju gewdlhren, weldpe lelsteve dani wabridjeintid) von unge-
wihulid) Gohem Betvage jein werdem, da in jolden Seitert jeder fein Geld al8
Depofitum ftehent 3u lafjen bilegt, wm davitber jederjeit berfitgen u fonmen.
Daf indef die Depofiten mid)t immer ausreidjen, jeigte fic) einleudytend Toe s
1847, alg bie Vant die ihr durc) Depofiten gewdbrten Mittel aufd auferite
aujbot, wm dem Hamvel zu Hilfe su fommten, ohue den panijden Sdreden bejei-
tigen 3u fonmen, welder jojort auffisrte, al8 die Hegierung fid) fiiv die Sus=
pentfion ber Vanfacte entjcdhieden Hatte.
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commercieller Bevlegenheiten werben judpendvirt werben miifjen, jo-
balb bie Krifid wabhrhaft und volljtindig eingetveten ijt *). Wdre
bies Alles, fo wiirde e8 nidht gevabeyu umuldjfig jein bie fraglide
Bejchranfung ald ein Mittel zur Verbhittung einer Krifis fort-
bejtehent st [ajfen und biefelbe unter Umiftinben sum Behufe der
Grleichtevung etner folchen zu lodern. G8 gibt aber gegen bag
neie Shitem etnen andeviveitigen, noch viel gewichtigeven wnb um-
faffendeven Bormnf.

Sudem dag Vantgefes feiner anevfannten Theorie nad) dabin
trachtet, baf dad Papievgeld in jeinem Betvage in gemauer Ueber-
einftimmung mit den BVaviationen eined Metallgelbesd variive, jdhreibt
ed thatjdchlich vor, baf n jebem Falle eines Abflujjes von Golb eine
entfprechenve BVerminbevung in der Quantitit der Banfuoten jtatt-
findben foll — mit anberen Worten, bdaf jede Ausdfubhr edler
Weetalle wivklich der Civeulation entzogen tverden fjoll, indem man
port der Vovausjepung audgeht, daf died der Fall fein wiivbde,
wenn bad civeulivenve WMeebtum  gdanzlich aus Metall  Deftinbpe.
Diefe Theorie und die demgemifen Anordnungen pajjen fiir den
Fall, wo das PDHinvegziehen bded Golded Herborgeht aud einem
purd) iibertriebene Ausddehnung ver Gelbeiveulation ober ded Crebits
bewirften Steigen ber Preife; jie paffen aber fiiv Feinen andeven Fall.

Wenn der AbTuE ved Golbed bas letite Glied einter NReihen-
folge von Wivkungen ift, die ausd einer Vermelrung ded Gelbes ent-
fpringen ober aud etner Audbehmung ded Creditd, pveven Einflufp anf
pie Preife einer Vevmehrung ves Gelves gang gleich fommit, in diefem
Falle ijt ed eine juldfiige BVovausdfeung, bdaff bei eciner blofen
Wetallciveulation dad audgefithrie Gold dem Geloumlaufe felbit
entzogen fein witrde, eben weil ein jolcher Abzug, der fetner Natur
nach feine bejtimmte Grenge hat, nothwendig jo lange fortbauern
wird alé dad Geld und der Credit nicht vermindert werden. Eine
Ausfubhr von Edelmetall entfteht nun aber oft aus Urjachen, welche
- pag Gelbwejen und den Credit gar nicht beriihren, fondern einfady
aud etner ungewdhnlichen Ausdehnung bder Rahlungen an Has
Ausland, weldhe entweder in dbem Stande ber Waavenmrfte oder
in nidyt-faufmdinnijchen Nmfjtinden ithren Grund Haben. Hievju ge-
hioven vteverlel Hichjt gewichtige Urfachen, und fitx jedbe dexfelben
bieten bie lesten fitnfzig Jahre ver englijhen Gejchichte iwiever-
holte Beifpiele dav. Crjtend gehiven bdahin auferordentlidhe al-

*) Diefe Vorherfagung ging bei bder nidyjten Wiederfehr einer Hanbels-
frifig, 1. 3. 1857, in Grfiillung, af8 die Regiernng aufd neue fid) gendthigt
faf, auf ihre Vevantwortlicfeit fin bie Beftimmungen ber Banfacte ju jus-
pendivert.,



Regulivung des Geldiefens. 351

[ungen ber Regievung an dad Ausland, fei ed nun zu politijdhen
ober i militdvijhen Bweden, wie died wahrend ded napoleonijchen
Srieges und wdhrend bed lefsten furzen Krieges mit Rufland ftattfand.
Rweitens ift babhin ber Fall ju vechuer, wenn bedeutenve Capitalien
sur nlegung nach dem Audlanbe aefendet werben, wie 3. B. bei
®elegenheit ver Anleihen und Bergwerfdunternchmungen, welche
sum Zheil die Krifis von 1825 mit herborviefen, und der amerifa-
nijchen Speculationen, weldhe die Hhauptfichliche Urjache der Krifid
pon 1839 waven. Drittend gehoven dahin Mifernten in den-
jenigen Linvern, iweldhe Gngland mit ben Robitoffen widhtiger
Fabricationgzmeige verforgen, wie 3. B. die VaummwollmiBernte in
merifa, welche Gugland im Jahre 1847 jwang, ungewdhnliche
Berbindlichfetten einzugehen, um die genamnten Artifel zu exhshien
Preifen angufaufen. Bievtend gehivrt vahin eine jhlechte Ernte im
Qanbe felbjt und bie baburd) gebotene Getreiveeinfuhr, wofiir bie
Sahre 1846 unb 1847 ein Beifpiel davbieten, dad alle vorher-
gehenden Crfahrungen itbertrifft.

Su feinem ber gebachten Fille wiivde beim Beftehen einer
Metallciveulation dad 3u ben fraglichen Bwecden audgefithrte Sold
over Silber uothwenbdiger ober auch mur wahricdemlicher Weife
aus der Civeulation gezogen worden fein. €8 wiirde aud den ange-
hauften Beftinden genommen wovden fein, welde bei einer blofen
Metallciveulation jtets 3u einem beveutenven Belaufe vorhanbden
find; in uncivilijivten Qindern in bden Hinden aller, dbie Ddagu
Gelegenheit haben, in civilifivten Linberu Hhauptjdchlich in Dder
FTorm von Baarvorrvithen dver Banfen. Toofe hat tn feiner
utevfuchung itber b8 Princip bed Geldwefens (Inquiry into
the Currency Principle)” fiiv bdiefe Thatfache Beugnifp abgelegt;
pornehmlich aber verdantt man hievitber Hru. Fullavton bdie Harjte
und befrievigendite Auffldrung. Da miv nicht befannt ift, bdap
irgend ein anbever Sdhriftjteller biefen Thetl der Theovie Dbed
®elves auch nur entfernt in gleicher Volljtindigleit dargelegt hitte,
jo werde ich aud feimer trefflichen Schrift einen etwas Lingeven
Aussug mittheilen.

,3n Uften wird befanntlich das Anhiufen von Epelmetall im
Perhiltnif su bem vorhandenen Vevmbgensbejtanve in eimer wiel
grifeven Ausdehmung Dbetrieben und bdie Gewihuung davan ift
wegen bes traditionellen ®efithl8 der Unficherheit unb bei der
Sdywierigleit, fichere und lohnende Anlegung fitv Capitalien u
finben, in pen Sitten dev Eimwolhuer viel tiefer gewurzelt ald in
ivgend eimem europdifchen Gemeimwefen. Jeber, ber jemald in
einem afiatijchen anve fich Linger aujgehalten und perfonliche
Grfafrungen hinfichtlich ves borvtigen Gefelljchaftdzujtanves gemacht
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bat, wird jich zahlveicher Belege dafiiv evimmern, dbaf duvch die Ver-
[octung eines fehr hohen Binsfufes in Jeiten pecunidver Verlegenheit
bebeutenbe Summen baaven Gelbed aud ben Koffern etugelner Jn-
pividuen herborgezogen werben und dem allgemeinen Vebiirfnifje
g Hilfe fomuren, fo wie audeverjeitd dev Leihtigfeit, mit bev dieje
Sdyite wieber verjchwindben, fobald bie Reizmittel, welche fie ans
Licht hervorlocten, nicht linger wivfjam find. In Linvern, bie an
Civilijation und Levmigen ieiter fortgefdhritten find alé bdie afia-
tijchen Jtetche und o niemand befiivchten muf, vuvch eine dufer-
lidhe Cntfaltung jeined Reichthums bdie Vegehrlichfeit ber Miacht-
haber hevauszujordern, wo aber der Waavenaustaujch nody fafjt gang
allgemein durd) bag Medium einer Metallciveulation fjtattfindet,
iie died in den meiften hanbeltveibenben Ldnbern bed eurvopdijchern
Continents ber Fall ijt, mogen bdie Veweggritnde zur Anhiufung
von Sdydten war minber mdidtig fein al8 in ber Wiehrzahl der
ajiatifden JHeiche; ba aber hier die Vefdhigung zum Anjammeli
fich auf viel weiteve Kveife evjtrect, wird vermuthlich die gamge
aitfgehiufte Majfe von Coelmetall eine viel betrddhtlicheve Propor-
tion zur Bevilferung aufweifen®). 3n foldhen Staaten, weldpe
burd) ihre geographijche Lage feindlichen Ginfillen ausgefest find
ober beren foctaler Suftand aufgeregt und bedvohlich ijt, mitffen
bie Beweggriinde gum Geldbanhiufen fehr jtart bleiben. Bei ben-
jenigen Nationen fermer, weldhe eimen audgedehuten infindijchen
wie audirtigen Handel betreiben, ohne irgend welcdhen erheblichen
Betjtand burch folche Criagmittel fiiv Mitnge ju genteRen, wie fie
bas Banfwefen darbietet, miiffen die fiir die Sicherung ver vegel-
mdRigen Sabhlungen gang unentbehrlichen Vorrrdthe von Gold und
Silber von felbjt einen bedeutenden Theil dev vorhandenen baaren
Umlaujgmittel i Anjpruc) nehmen; bden Betvag desjelben zu
jchdten, diivfte inbef nicht leicht fein.”

231 England, wo bag Banfmwejen zu einer im gangen iibrigen
Guropa unbefanuten Ausdehung und Bollfommenheit gebradht ift
und ben Gebraud) dber Miinge, aufer im Detailverfehr und fiiv
Bwede ded auswdrtigen Hanvels, fo gut wie gdnglich verdringt
hat, gibt e8 fiir Privatperfonen zum Geloanhiufen feine Vevan-
fafjung mehr, und alle Gelbvorrithe werden den Vanfen, ober

: *) €8 ijt durd) ungweifelhajte Thatfachen feftaeftellt, daf die fortwdhrend
in ben Hinden bded franzdjijden Bauernftandes vorhandenen Geldjd)ige, bdie
fid) mitunter von aften Beiten fHerfdjreiben, iiber jeden Vetvag Dhinausgehen,
ben. man fiiv moglid) Halten fjollte. Selbft in eimem fo avmen Lambde, mwie
Jrland ift, hat man i leterer Beit al8 fider evmittelt, daf bdie tleinen Land-
wirthe mitunter fid) im Befige baaver Geldjummen befinden, welde mit thren
fidhtbaven Subjijtengmitteln in auffallendem Difverhiltnify fieher.
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richtiger gejagt, ber Bant von England itbermicfen. In Franfreidy
hingegen, wo die Bantnotenciveulation verhiltnifmafiy bejchviintt ift,
wird bie' im Lande vorvithige Menge von Golp- und Silbermiingen
gewshulich auf die enorme Summe von 120 Millionen Pfo. St.
geichint; und diefe Schitnmg fteht, wenn man die Sache néher
iibevlegt, gang und gav nicht mit der Wabhricheinlichfeit in Wiber-
fpruch. Wan darf gewif mit Grund annehmen, baf ein fehr be-
beutender, ja vermuthlich ber gréfeve Theil biefes ungeheuren
Schates miifig aufbervahrt liegt. Wenn man einem Frambfijchem
Banquier einen Wechjel von 1000 Frames zur Besahlung prijen-
tivt, fo holt er Silber i einem verfiegelten Beutel aus feiner
®eldfijte. Uud nidyt ber Banquier alletn, foudern jever Raufmann
und Gewerbsmann ift vort gendthigt, nach Mafgabe feiner Mittel,
einent Borvath baaven Gelbes aufjubemwahren, weldher nicht mur fije
feine vegelmdfigen Sahlungen ausveichen muf, foudern thn auch in
ben Stand fetst unervivarteten Anforberungen zu geniigen. Daf die
in biefen unzibhligen eingelnen Vevwahrjamen angehiufte Maffe
baaven Gelbes nicht mur in Franfreich, jondern auf dem gamgen
Continent, wo Banfinftitute entweder villig fehlen ober febr wm-
vollfommen eingevichtet fimd, nicht allein an fich gang aufer-
ordentlich ift, foudern anch bedeutenve Summen fich hevausjichen
und vow bem eimen Lanbe in pad anbeve iibertragen [afjen ohne
allen, ober bodhy mur mit Hischit gevingem, Ginfluf auf vie Preije
jomie obne fouftige Stivung, bafiiv gibt es einige bemerfensdwerthe
Belege." Hievsu ift s rechuen ,ver auffallenve Grfoly, welder die
gleidpzeitigen Beftrebungen einiger bder europdijhen Hauptmiichte
(Nupland, Oejterreich, Preufen, Schveven wnd Dinemart) be-
gleitete, al§ bdiefe Staaten ihve Schapsfammern wiever anfiillen
und einen Theil ved ihuen durd) die Bebinfnifjfe des RKrieges auf-
gewungenen entwevtheten Papiergelves durd) Miitnge wieder exfesen
wollten, und jwar gerade ju einer Beit, ald der verfiighave Vorrath
edler Meetalle auf dem Weltmarkte duvch die Anujtrengungen Eng-
landg, um feine Metallwihrung wieber hevzuftellen, Hevabgebritctt
ans8e sia G¢ Lift fich nicht tn Abvede ftellen, daf bie fo ju-
jammentreffenven Operationen in einem aufevordentlid grofien Pafi-
ftabe ftattfanden, taf fie aber ohme irgend mevfbave Veeintviich-
tigung des Hanbveld ober der bHifentlichen Wohlfahrt fowie ofne ai-
beve Cinwirfung al8 eine jeitweilige Stivung der Wedhjelcurfe
bov i) gingen, und daf die wihrend bed Krieges durd) ganz
Guvopa pon Privatlenten angebhiuften baaren Gelbvorrithe bdie
bauptjadhliche Quelle gemefen fetn miifferr, aus welcher alles zum
Borfdyein fommende Gold und Silber hervorging. Wenn man un=
befangen ben auf jolche Weife ermicjenen viefigen Ueberfluff bes
Mill, gejammelte Werte, VI (Politijde Oeconomie, IL.) 23
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Metallvermigens fich vergegenwdrtigt, welcher zu allen HBeiten
porhamben und, wemn aud) in einem latenten unb miifjigen Bu-
ftande Defindlich, boch immer beveit ift auf dad erjte Anzeichen
einer Binveichend ftarfen MNachfvage wieber in Wivtjambeit u treten,
muf man nothgedrungen die Moglichteit anevfermen, dak die Bevg:
erfe Jahre lang jimmtlich gefchloffen fein und bie Prodbuction ber
Gpelmetalle eine Reitfang ginglich iné Stoden gevathen fiunte,
ohue daff dabei in bem Taujdhwerthe derelben etne ivgend bemerf:
Bave Aenderung einutreten brauchte *).”

Qnbem Herr Fullavton dieg auf die Geldtheovie und beren
Bertheiviger anwenbdet, fihrt verfelbe o fort: ,Man mdte fait
glauben, Sene feten vovaus, baf bas baave Geld, weldes aus
einemn Lanbe mit blofer Metallcivaulation gejogen wird, um aus:
gefithrt au mwevden, pfennigieife auf den Jahrmdrften ober bden
Qabentifchen per Srdmer jujammengefucht werde, Sie deuten nicht
einmal bie Moglichfeit an, dafp ein grofer angejanumelter Borrath
pon Goelmetall vorhanden fein fonme. Gevabe hiervon ijt aber bie
ganze Bewerfjtelligung internationaler Sahlungen zwijdhen Linbern
mit Metallciveulation abhingig, wilrend andererfeits felbjt bex Hypo-
thefe gemdf, auf ber bie Gelbtheovie fuft, etne Cinwirfung bder an-
gehiuften und in BVerwahrjam gehaltenen Gelbfummen auf bie
Preife gang unmiglich ift. Wir wiffen ang Crfahrung, welde
enovnten Jahlungen in Gold und Silber Lnder mit blofer Weetall-
civenlation mitunter ju leiften tm Stande find, ofme bie mindefte
Gtivung thres Gebeihens im Junerm; und woher jollten biefe
Rahlungen anbers genommuen evben ald aué ihren angehiuften
Gelbvorrdthen ?  Suchen wiv wid vorzuftellen, wie der Geld-
marft eines Landes, dag alle feine Wmfdkte mittelft Ebelmetall be-
fchafft, buvch die Nothwendigleit einer audwdrtigen Bahlung bon
mehreven Millionen vermuthlich afficivt werben wiirde. Ciner jolchen
Nothwendigleit fann natitelichy mur burch Ueberfenden wvon Capital
geniigt werden. Wiirde nicht die fo Hervorgerufene Concurrveny bei
ufchaffung ber zu verfendenven Capitalien nothwendig ein Steigen
bes bisher iiblichen Binsfufed vevanlaffen? Wird nicht die NRegie-
ving, wenn von ihr jolche Sahlungen zu leiften find, aller Wahr-
joheinlichfeit nach eine Anleihe zu Bevingungen abiufchliefen ge-
nisthiat fein, die fiir die Ausleiher ungewdhulich giinftig find 2" Wenn
Qaufleute aber jolche Bahhingen zu leiften haben, find bdiefe damn
nicdht entweder aud ven Depofiten in den Banfen ober ausd ben
Referven, weldhe in Grmangelung von Vanfen von dben Kauflenten
felbit gebalten twerden, su entmehmen, ober wmitffen fie jonjt nicht

#) Fullarton on the Regulation of Currencies pp. 71—74, 139—142.
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al® Unleihende fich an ven Gelbmarft wenden?  Und wird nicht
alfed bied unvevmeidlich auf bdie baaven Oeldvorrithe einwirfen
und einent Theil bed von den Geldhdandlern angejammelten Golbes
und Silberd Hevvorsiehen, bom benen ‘einige ed eben mit der be-
jttmmten Abficht anbinften, folche Gelegenheiten zur vortheilhaften
Benupung threr Geldfummen abzuwarten?” ... ...

oUm auf bie OGegenwart (1844) zu fommen, jo ift fiinf
Jahre lang bie Hanbeldbilany mit faft gany Guropa st Gunften
Gnglanvd gewefen und Gold ift hereingeftromt bis jum unerhsvten
Pelaufe von 14 Millionen Pjo. St.  Deffemungeadhtet hat man
wihrend diefer gangen Reit feine Klage iiber ivgend welche mifliche
Lerlegenheiten gehort, die davaud fiiv die Vevslferung ded Conti-
nentd eviwachfent wiven. Die Preife find dort feineswegs beveutend
unter ben Stanb bevfelben in England gefunfen; bder Avbeits8lohu
iit bovt nicht gefallen, nody find bort in grdfever Bahl Kaufleite
purdy eine allgemetne Preidvervingerung ihrer Waavenporrithe
tuinivt worben. Der Gang der Hanbel8- und Gelbgejdhifte blieb
fibevall ebenmdBig und vubig; und namentlich in Franfreicdh) bezeugte
bie Bunabme der Staatdeinfitnfte und die Ausdbehnung ded Handeld
etnen anhaltenden Fovtjdhritt bed nationalen Wobhlftanves. E8
[aft fich fretlich in Bweifel ziehewm, ob bet diefem anjefhnlichen Ab-
fluf von Goldo audh) nur ein eingiger Napoleondor aud bem ti
wivflichem Umlauf befindlichen Meetallvermdgen ber Nation ent-
nonmmen worden ift. Nicht minber flav it e8 ferner dburch die unge-
ftovten QGrebitverhaltniffe, daf nicht allein die jur Betveibung der
Detailgejchifte erforderliche Verforgung mit baavem Gelve die ganze
Reit itber nicht unterbrochen ward, jondern bdaf auch bdie ange-
hiuften Bovrdthe fortwibhrend jede Crleichterung verjhafften, welche
per vegelmipige Fovtgang der faufminnijdhen Zahlungen erbheifchte.
€8 gehirt vecht etgentlich zum Wefen ber Meetallcivaulation, daf die
aufgehiuften Gelovorrdthe fiiv alle wahricheinlichen Vorfommen-
heiten beivenn Bwecden genitgen fbunen: ndmlidy eritens, wenn es
verfangt wird, dbad Ebelmetall jur Ausfubr bhersugeben, und als-
banm, den inldndijchen Geloumlauf in feiner gehirvigen BVolljtindig
feit 3u erhalten. Jeber, ber bei folcher Lage bed Gelbmwefens
Handel treibt und im Loufe fjeines Gefchijts sftere BVeranlafjung
haben famn, grofe baare Summen nacd) frembden YLinbern ju vemits
tiven, muR entweder jelbjt einen Hhinveichenden Geldvorrath aufbe-
wafhren oder boch die Miittel haben, won feiten Nachbarn fo viel
angulethen, um nicht nur, wenn e§ nithig ift, den Betvag feiner
Jemittivungen zu bejtveiten, joudern aufervem im Stanve ju bleiben,
jeine gewishulichen Gejchdfte daheim ununterbrochen fortyujetsen.”

23*
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S einem Qande, wo der Gredit ju eimer fo grofen Augdel-
mung gelangt ift wie in England, erfest, fo tweit die Gdelmetalle
tn Betradyt fommen, Gine grofe Rejerve bet einem eingelnen Cta-
bliffement — der Vant vou Englaud — bpie vielfachen Referven in
anpeven Lanbern. Das theovetifche Princip des , Gelbiptems" witrde
bemuach evfordern, daf man alle piejenigen Metallabfliifie, weldhe,
e pie Wimlaufémittel nuv aug Mietall beftinbden, den angehduften
Borrdthen zu entnehmen wiven, unbefhindert auf die Referve in
pen Qoffern ber Bant eintwinfen liefie, ofne trgend zu verjuchen, den
Abfluf durd) eine Verminderung ves Gelbes ober eine Cinjdhrantung
bes Gredits ju hemmen. Hiergegen diirte es feine ivgend begriin-
pete Ginwenvung geben, fo lange nicht ber AbfuR o bebeutend
yird, dafp bavaus eine Crjdhbpfung bdev Referve und bemgentifed
Yufhisven dev Baarzahlungen proht. Gegen bdiefe Gefahr ijt ed
aber leicht, entfprechende Borfichtsmagregeln gu evgeifen, iweil bet
pen Biev in Yebe ftehenben Fllen bev AbfuR der Epelmetalle fiiv
Bahlungen ané Ausland bid u einemt  bejtimmten Belaufe geht
unb von felbjt aufhrt, jobald bieje evledigt find. Bei allen Sh-
ftemen iird e8 anevfanut, baf bie gewbhnliche Rejerve ber Vant
iiber pad Wagimum bed Vefrages, bis ju welchem nach bisheriger
Grfafrung bie Moglichfeit eined folchen Abflufjes angunehmen ijt,
inausreichen muf; welche duferfte Grenge nach Anjicht von Ful:
{arton auf 7 Millionen Pfo. St. anzunehmen ijt, wahrend Toofe
pafity eine durdyjchnittliche Referve von 10 Millionen Pe. St.
und in jeiner lepten Schrift 12 Millionen Pio. St. empfiehlt.
Unter diefen Umfjtinden ioiirde bie gewihnliche Referve, bie mie:
malé s Discontivungen verwendet, fonbern ausjchliefilich vazu
beveit gehalten miirde um im Austaujch gegen Geldanmweijungen
ober Banfnoten audgesahlt zu werben, fitv eine peravtige SKrifis
augreichen, und biefe wiirbe fomit poriibergefhen, ofne baf bie mit
ithr verbunbenen Schwierigleiten durd) eine Ginjdhrinfung des
Grebits over bes Umlaufémitteld verfhdrft iwerben. Alfein wihrend
bies pie vortheilhaftejte Ldfung ift, welde bev Fall gejtattet, eine
Qofung itberdies, die nicht nuv mit vem anerfannten Princip desd
Syjtems im Eintlang fteht, jonpern bon thm gefordert wird, —
nehmen die Cobredner ded Shitems es alg fein Berdienjt in An-
fpruc), bafp e8 bdiefelbe verfinvert. Sie find bded Lobed bariiber
wolf, bafp beim exjten Angeichen eined Abjluffes nach auswirtd —
bie Urfache mag feun, weldye fie wolle, und gletchniel ob devfelbe beir
Bejtefen einer Metallciveulation eine Greviteinjchranfung mit fich
fithren wiirde ober nicht — Ddie Banf jofort verpflichtet ijt, ihre
Porjchiiffe einzujchrinten. Und died alfe, wohlgemerft, auc) dbamt,
wennt nicht n Folge von Sypeculation ein Steigen der Preije,
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mwelched 3u corvigiven wdve, ober etne ungewdhuliche Ausbehmung
ped Credits, weldye Cinjchranfung evforberte, ftattgefunden hat, jon-
pern bie Nachjrage nach Eoelmetall nur durch Sahlungen ang Aus-
land fitv Rechmmg der Regievung ober durch grofie Getveideeinfuhren
in Folge einer fdlechten Grnte vevanlafit ift.

Setenr wir fogar den Fall, daf die NReferve fitv die Sahlungen
an dad Ausland nicht ausveicht und daf bdie hievu erforvderlichen
Mittel dem Yeiheapital be§ Yanbed entzogen werben: miiffen, was
eine Steigerung bed Jinsfufed jur Folge hat. Unter jolchen Uhn-
ftinben ift ein gewiffer Druct auf ven Gelomartt unvermeidlich;
alfein burch bie Tvennung ded Banf- von dem Cmiffions-Departe-
ment wird bderfelbe fehr gefteigert. Gewshnlih witd der Fall
fo barvgejtellt, al8 ob bie Acte nur in etner Richtung wivkte,
ndmlich pnvch Lerhinverung bver Vanf, wenn fie etiva dret Ml
fionen Ebelmetall gegen drei Millionen Noten audgewedhielt Hat,
piefe Itoten mittelit Discontivens ober u anbderen Vorjchiiffen
wieder dusguleihen. Die Banfacte 1{ibt jedoch in Wirflichfeit
eten weit griferen Cinfluf al8 bdiefen. €8 ijt befannt, bdaf
bie erjite Wirkung eined Metallabjfluffes ftetd bei dbem Banf-De-
partement (Banking-Department) ftattfinbet. Die Bantdepofiten
bilben bie Hauptmafje ded unbejchiftigten und didponiblen Capitald
De§ Lanbes, und die ju Bahlungen an dag Audland exforberlichen
Tond8 werdben fajt immer Hauptjdachlich den Depofiten entnomimenn.
Bovausgejest 1w, daf bder verlangte Betvag drei Willionen ijt, -
fo twerden bret Millionen Noten bdemt Vant-Depavtenent entzogen
(fei e8 birect ober buvch Privatbanfhiujer, welche den griften Theil
ihred Jejervecapitald bei der Vanf von England {tehen Haben)
und die jo erhaltenen drei Wiillionen Noten werden dem Emiffions-
Departement (Issue-Department) eingeliefert und gegen Gold juv
Ausfuhr umgetaujcht. Auj biefe Weife ijt ein Wietallabfluf von nur
prei Millionen qud bem Lanbde im gangen der Wirfung nad) gleichbe-
deutend mit einem Ab{luf von fechs Millionen aus ver Banf. Die
Depofiten find wm drei Millionen vevminbert und jugleich hat bie
Jteferve ded Emifjions-Departements einen gleichen Betvag verloren.
Da, {o lange die Vanfacte in Wirfjomfeit bleibt, bie beidben De-
partements ber BVanf felbft in ber grisften Verlegenheit einaitber
nicht aushelfen fonnen, muf jebed Depavtement fitv feine eigene
Sicherheit feine befonveven Vorfehrungen treffen. Diefenigen Niaf-
regelnn alfo, welche feitend ver Vanf unter bem alten Shitem bei
etnnem Weetallabfluf von fechs Millionen exforderlich gewefen wdven,
find jett jchon Dei einem Abfuf von nur dbret Millionen noth-
mwendig geworden. Dad Cmijfions-Departement {chiikst jich in der
burch die Banfacte vorgejdhriebenen Weije, indbem ed bdie thm ein-
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gelieferten pvet Millionen Noten nicht twieder emittivt; aber audy
bas Banf-Departement muf NMafregeln tveffen, um jeine um drei
Millionen vervingerte Neferve mwieder su evginzen. Da feine Ver-
binblichfeiten durch ben Berlujt eines gleichen Betragd von Depofiten
gleichfal(8 um drei Millionen abgenommen haben, hat nad) dem ge-
wihnlichen Banfprincip der Drittelbedectung eine BVevminderung ber
Referve um eine Million nidhtd auf fich ; die beiben anbern Weillionen
aber muf die Bant fich dadurdy verjchaffen, daf fie Borjdhiiffe su diefem
Betvage abloufen Laft und deven Grmeuerung ablehnt. Die Bant
muf daber nicht muv ifren Binsfuf erhihen, jonvern auch, gleid)-
piel auf welche Weife, ben Gefammtbetrag threr Didcontirungen
um jwei Millionen vevmindern ober auch Sicherheiten u einem
gleichen Belauf verfaufen. Diefe gewaljame Action in Vegug auf
pert Gelpmarft, um bdie Banfreferve ivieder zu fitllen, Wwird mun
(ebiglich buveh die Banfacte von 1844 vevanlaft. Wenn die Re-
ftrictionen biefer cte micht beftdnben, wiirde die Banfverwaltung,
jtatt ihre Discontivungen eingujchrinten, -einfach) el Mtillionen,
fet e8 tn Gold ober Jtoten, vom Emiffions-Departement auf bag
Bant-Depavtement itbertvagen, nidht su dem Vehufe um fie dem
Publicum u leihen, fondern um bdie Solveny ded Bant-Departe-
mentd fiiv den Fall weiterer unevimarteter Anfordevungen feitensd
per Depofitoven ficher zu ftellen. Wofern mun der Abfup nicht
etma fortbauern unb etne jolche Hihe evreichen witvbe, daf er die
gefammte baave Jeferve in beiden Depavtements zu iiber{chreiten
brohte, wive die Banf nicht verhinbert, wihrend ber Dauer ded
Dructes dem Handel ven gewohnten Betvag an Vovdhiiffen, wemt
auch gu einem der gefteigerten Nachfvage entjprechenven Jinsfufe,
3 gewihren #),

¥ Diefe vorr miv fo genannte ,doppelte Wirfung” des Dietallabilufjes hat
man, feltjam genwg, fo aufgefafit, al8 Hatte id) behauptet, die Banf miifje
eirtent Gigenthumswerth von jecd)s Millionen in. Folge eines Abjlufjes vom mur
orei Millionen aufgeben. Eine jolche Behauptung wiirde 3t wiberfinniy fein,
al8 dafi irgend etne Wiberlegung erforderlid) wirve. Der Wietallabflup fat eine
doppelte TWirtung, nid)t auf die pecunidve Lage dev Vant feldit, fondernt auf
bie Diafregelnr, au demen die Banf gezwungen wird, um bden Abjluf aufju=
halterr, - Objdjon die Banf felbft nichyt avmer ift, find dod) ihre beiden Referven,
joroohl die im Banf-Departement ald aud) die im Emiffions-Departement,
jebe um brei Millionen vervingert in Folge eines Abfluffes von gujammen
nur dret Millionen. Da nun die Trennung der Departementd ed nothwendig
madjt, daf jeded derfelben fiiv fidh jo viele Viittel behalte al8 fiiv beide jujan:
men erforderlid) gewefent twive, wenn fie einanber aushelfen fountern, fo muf
natiivli) die Ginwivtung ver Vant auf den Gelomarft bei einem Abfup von
oret Millionen eben fo ftarf fein, al8 unter dem alten Shftem bei einem ALfE
von fechs Millionen der Fall gewejent wiive. Da bdie Referve im Bant-Departe-
ment jetst um den gangen Vetrag ded Baarvorraths im Emiffions-Departentent
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Sch eif fehr wohl, daf man einwenden wird, dadurch, daf
man etnen Goloabflufy jolcher Art ungehindert auj die Banfreferve
einmivfen fiefe, bi8 er von felbjt aufhivte, wive einer Cinjchrin=
fung der Umlaufdmittel und ved Creditd nicht vorgebeugt worben,
jonbern fjelbige mur binaudgejchoben. Wenn man ndmlidy eine
Befdhrintung der Notenemifjion nicht vovgenommen hitte, wm den
Golbabflufy im Anfang aufauhalten, jo hitte eine gleiche oder eine
noch bebeutendere Bejchrintung fpdterhin jtattfinden mitffen, um
purd) Ginwivfung auf dbie Pretje diefe anjehuliche Juantitit Sold
sur Wieberanfiillung der Banfreferve wieber zuriicubringen. Allein
8 ierden bei bdiefer Veweisfithrung mehreve Punfte itberfehen.
Griteng bitte Gold ivieder nd Land juviicgeleitet werben dnnen,
nicht durd) ein allgemeined Sinfen ber Preife, jonbern duvd) dasd
biel vajdher wirfenve und angemejfencve Meittel einer Crhvhung des
Ainsfufes, was feine andere Hevabdriidung von Preifen bedbingt
alg nuy fiiv Sicherheiten.  CEntweder wiivden englijche Sidherheiten
fitv Rechmung Auswdrtiger gefauft over frembde Sicherheiten in Hin-
pen von Gngldndern zum LVerfaufe nad) bem Auslande gejendet
worden fein. Beiverlei Operationen fandben wihrend bder jdhie
vigen ®efdhiftslage im Jafhre 1847 in grofem Umfange jtatt
undb Hielten nicht nur den Abfluf ded Golved auf, fondern be-
wivften auch einen Umjchioung und bradhten das Nietall mwieber
suviid.  Dasfelbe woard alfo nicht durd) eine Cinjchrintung bdes
Geloumlaufes uviidgebracht, objdhon es in diefem Falle ficherlich
purcd) eine Cinjchranfung der Darlehue gejchal. Aber follte
jelbjt Ddiefes unvermeidlich fein? E8 ift ja, zweitens, nicht
nothwendig, dafi bad Gold mit ver ndmlichen Plolicheit wiever
auviidtvome , wie e8 fortging. Cin groper Theil wiirbe ver=
muthlich auf vem getwdhulichen Handeldwege uviicfommen, ald
Begahlung fiir ausdgefithrte Waaven. Die Cxtragewinne, welde
Rauflenten und Probucenten in fremben Lindern bdurcd) bdie aus
Gnglano  empfangenen  Crivagahlungen gufallen, iwerden hichjt
wabhricheinlich jum Theil vevousgabt yum vermebrten Antauf eng-
lijcher Avtife(, fei ed um Verbraud) over auf Speculation, wemnt

fleimer ift, al® ev fonft gewefent wiire, und da ber volle Betrag bes Metall-
abfluffed in erfter Snuftan; auf bdiefe verminderte Referve fallt, fo wird der
Drud ded ganzen Abfluffes auf die Halbe Rejerve eben fo fehr empfunben umnd
erheifdyt eben fo ftarfe Piafregeln zur Ubhilfe al8 der Dvud eines jweimal jo
vofent Betrages auf die Gejammivejerve. €8 ift, wie id) an einer andern
%teﬂe (Evidence before the Committee of the House of Commons on the
Bank Acts, in 1857) bemevft habe, al8 wenn ein Pann, der ein Gewidt
Bebent foll, verhinbdert wird, beide Hande su gebraudjenr, und jededmal nuy eine
Hanbd gebraudjen darf; in joldem Falle miifite jede feiner Hande eben fo ftart
feint ie beidbe ujammuen.
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auch eine fjolche Wirfung fich nicht mit Bhinveichenver Rajchheit
Perausitellt, um gleich tm erjten Beginne bie Ueberfendung von
Golo itberfliifiig su machen. Diefe Crtraantiufe wiirven die Bilany
per Bahlungen u Gunjten Englands wenden und allmilig einen
Theil des ausgefithvten Golbes juviicliefern, und bev NReft witrde
permuthlich nicht burc) ein Steigen ded Bindfufes in Cngland,
fonberm buvch defjen Simfen i andeven Linbern juriicgebracyt
werden, welchesd leptere duvd) pag Anmwadhjen des Letheapitald diejer
Qinver um einige Millionen Pfund Sterling i Gold verurjachts
wiivbe. o bei einemr Buftande der Dinge, iwie er auf bie
neneften. Golbentvectungen gefolat ift, wo die enovmen Goldguanti-
tdten, welche in Aujtralien gewomnen wevden und um Theil aud)
pie aus Californien, fich meijtens purch Gngland itber andere Vinder
pertheilenr, uud two jelten ein Monat ohue eine ftavfe Goldeinfuby
pevgeht, Founen bdic Bamfrejerven fich ieder fitllen ohne ivgend
eine Nitcffubr bdes ihnen frither bduvch eimen Abjluf entjogenen
Golbes; was noth thut, ift nur eine Unterbrechung der Golbaus-
fubr, und gwar geniigt eine jehr fuvse Unterbrechung.

Aus biejen Gritnden bin ich dev Anjicht, baf ungeadhtet ihves
wolhlthitigen Ginflujfes in den erjten Stadien einer gemwifjen Art
port Handelstrijen (ber duvdy Ueberfpeculation Hervorgebrachten) die
DBanfacte von 1844, tm gangen gemommen, die Heftigfeit ver Han-
peldummilzumgen wejentlich jteigert. Die Bamfacte macht die Ein-
stehungen des Credits mnicht mur gewaltjamer, jondern aud) viel
anfiger. Herr Geovge Walfer bemerft hievitber in einer Reife
flaver, unpavteiijcher und iiberzeugender Anufjige im ,,Aberdeen
Herald“ folgenves: ,Dian nehme ai, daf von 18 Millionen Gold
fih 10 tm Emiffiond-Departement und 8 im Bant-Departement
befinben. Das Rejultat ift dasfelbe, al8 wenn bei einem reinen
Metallgeldwefen mrr 8 Millionen in Referve fiitd, ftatt 18 MWeillio-
Het ol Die Wirfung dev Banfacte ift nun, daf das Verfahren ber
DBanf bei einem NMetallabfuffe nicht durd) bie ganze Summe Sold
in ihren Gewidlben bejtimmt wird, jonvern allein duvd) den Theil
pesfelben, weldher dem Bant-Departement gehirt; hitte bie Bank
pie gamze Summe Goldes ju ihrer Verfiigung, witrde fie es viel-
leicht fitv nnnisthig evachten, hinjichtlich ihrev Creditgemwdhrung eine
Berinverung eintveten ju lajfen oder die Preife gu dritden, jobald
mir noch eine iemliche Rejerve suviidbleibt. Da aber mur bdie
Referve im Bant-Depavtement jur Verfiigung fteht, muf die Bant-
perwaltung von bdiejer beengten Bajid aus allen Weetallabilitjjen
purch mehr oder minber gewaltjame Gegenmittel begeguen, um
grofen Nachtheil der Hanbeldwelt; und wenn fie died nicht ver-
mag (wie 8 doch vorfommen fann), fo ift bdie Folge ihr Ruin.
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Hieraud entftehen die aufevordentlidhen Schwanfungen bes Jing-
Tufed feitbem bdie Vanfacte in Krvaft ijt. Seit 1847, ald die
Bonfverivaltung die wabhre Sadhlage juerft ecfaunte, bhat fie es
fitv néthig gehalten, daf al8 VorfichtdmaRregel jebe Vevauberung
i per Yejerve vou einer Vevdnberung ves Binsfufes begleitet werpe.”
Ulm bie Vanfacte unjchidlich zu machen, iviivve e8 daher noth-
wendig fein, bdaf bie Banf aufer dem gangen Golbvorrath im
CEmiffions-Departement an Gold oder Noten im Bant-Departement
alletn noch etne ebenfo groRe Hejerve bebielte wie unter dem alten
Shftem fitv die Sicherjtellung, fomwohl der Notenemiffion als auch
ber Depofiten, geniigt haben wiirde.

§. 5. @8 bletben nody zwei Fragen in Begug auf die Bant-
notencivenlation itbrig, welche in den lepten Jahrven ebenfalls Gegen-
ftand vielfadper Grivterungen gewejen find: ob ndmlich dag Privile-
giunt ber LVerforgung mit diefen Umlaufémitteln einem eingigen
Snjtitute ausjchlielich su iiberlaffen fei, wie 3. B. der Vant don
Gugland, ober ob mehrfache Emifjionen ju geftatten feien; und dann,
ob i lesterem Falle befonbere BVorfichtdmaRregeln erforberlid) ober
vathjom feien, um.dbie Jnhaber von Vanfuoten gegen Verlujte zu
fdbiisent, telche buvch bdie Injolveny ber Emittivenven verurjacht
mwerben fdnnen.

Durch ben BVerlauj ber vovangegangenen Unterfuchungen find
wir dahin gelangt, die eigenthitmliche Bejchaffenbeit der Banfnoten
im Unterjchiebe von anberen Fovmren ded Creditd fitr viel weniger
bebeutjam u halten al8 dies den allgemein gangbarven Vorjtellungen
entfpricht ; Fragen tn Betreff ver Regulivung eined verhiltnifmifig jo
geringen Theiled ded Ereditd werden fiiv und vafher nidyt jene aufer-
orbentliche Bebeutung bejien, die man ihmen mitunter betmiRt.
Banfnoten haben indef in fo weit allerdingd einen bejondeven Eha-
vafter, al8 fie bie eingige Fovm ded Cvedbitd bilben, welche fich allen
Bweden ber Civculation hinveidhend anpaft, um den Gebraud) der
Meetallmitnge fitv inldndijhe Swecde 3 evfefen. Objchon bie Andbeh-
nung bed Gebrauchd von Bahlungdanweijungen die Tenbdeny fhat,
die Bahl der Vanfnoten mehr und mehr ju vermindern (wie ed
nicht minder hinjichtlich ber Sovereignd oder anberer Miitnzen bder
Fall jein miifite, welche an die Stelfe der Banfnoten treten wiivben,
wenn lestere abgejchafft wdven), jo Lifit fich dod) nod) fiir eine gevaunte
Reit das Vorhanvenfein eined anfehnlichen Betrags derjelben voraus-
jehen, jobald nur der erforderliche Grad ved commerciellen Bertrawend
porhanden und ihr freter Gebraud gejtattet ift. Dasd ausdjchliefenve
Privilegium, Noten zu emittiven, ift vemnach eine Quelle grofen
pecunidven Gemwinned, wenn ed ver Regievung oder ivgend einer Cor=
povation vorbebalten wird. Daf ein folder Gewinn der Nation im
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gamgent 3 Theil werde, ift fowohl ausfithrbar als iniinjchensivertl).
Wenn nun itberdied bie Verwaltung einer Banfnotenciveulation ein jo
wisllig mechanifches, fo ginzlich fejt gevegelted Ding fein foll, tvie
bag englijhe Banfgefets von 1844 es angeordnet bat, fo fcheint
fein ®rund vorhanven, weshalb bdiefer Nechanidmus um Bor-
theil emittivender Privatperfonen, und nicht pielmehr ded Staats-
jchatses avbeiten follte. Wenn jeboch ein Plan den Vorzug exhlt,
welcher die Vevdnverungen in vem Belauf dev Emiffionen in ivgend
welcherr Mafie dem Belieben dev Emittivenden iibevldfit, bann ijt e
nicht wimjchensiwerth, daf den in bejtindiger Sumahue begriffenen
Befugniffen der Regierung noch eine jo savte Anjgabe beigelegt unbd
pie Yufmerfjambeit der Staatdlenfer von wichtigeren Aufgaben da-
burch abgeleitet werde, daf jie wvou Anforberungen gletchjom  be-
fagevt und 3u einer 3ielfdeibe fitv alle jolche Ingriffe werdben, vou
meldyen bicjenigen nie verfchont bleiben, bie al8 vevantmwortlich fite
jepe audh nod) fo geringfiigige Ginwivfung auf bie Regulivung
bes Gelbmejens gelten. ©8 wiivde ridytiger fein, baf Schab-
fammercheine, jofort gegen ®elb einlésbar, bis ju einem bejtimmten
Belaufe, der dag Mintmum einer Banfnotenciveulation nidht iiber-
fchreiten biirfte, emittivt wilvben unbd baf man ben bann nod) ex-
forberlichent Jeft an Banfuoten durc) Cin obev mehreve Privat:
banfinjtitute Herbetjchaffen liefe; ober bie Verjorgung ded gamgen
Qanpes mit Banfuoten founte einem Ctablijjement, wie bdie Bant
pon Gngland 8 ift, unter ver Vedingung iberlajfen werden, baf
¢8 der Negiernng 15 bis 20 Millionen Pio. St. jinfenfret leibe,
was ja dem Staate denfelben pecunidven Bovtheil gewdhren wiirde
alé wenn er bie gedachte Summe an eigenen Noten emittirte.

Das Shitem einer grofeven Angahl von Emittivenden, wie
e8 in Gngland vor dem Banfgefes von 1844 bejtand und untev
gewiffen Bejchrdnfungen nody fovtoauert, wivd gewdhnlich aus vem
Grunbe vevirtheilt, baf bie Concurveny folcher verfchiedenen Emit-
tivenden biefe bagu verleite, den Belauf ifhrer Noten bid ju einer
fohiblichen Ausdehnung ju vermehren. Wir haben gejehen, dap bie
Befihigung der Banthiujer, ihre Motenemijjion gu vevgrifern, und
per Grad bes Schavens, der daburd) bewirft werden famn, im BVer-
gleich mit per Metnung, die baviiber gang unb gdbe ijt, gang unbe-
beutend ijt. Wie von Fullavton bemerkt wird *), hat die aufer-
orbentliche Bunahme der Concurven;, iwelche purd) die Grrichtung
per auf Actien gegritndeten Banfen hervorgerufen worden — eine
@oncuvren;, die oftmals alle Riicfichten bet Seite fepte — fidh alg

*) 9. B. pp. 89—92.
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pillig machtlos eriviefen, bie Gefammtmenge der Banfnotenciveula-
tion it vergrifern; diefe Circulation hat im Gegentheil eirfe wirf:
liche Berminverung erfahren. Sobald aber fein befonderer Grund
pie Bejdyrantung vder gewerblichen Freiheit forbert, jollte die allge-
meine Regel Herrfdhen. Auf jeden Fall erjcheint ed jeboch wiin-
jhendwerth, ein einziged grofed Gtabliffement wie bie Banf von
Gnglond Dbeftehen zu lafferr, weldesd fich von andeven emittiven-
pen Vanfen darin unterjcheidet, daf e allein die Verbindlichfeit hat,
in ®old ju begabhlen, wihrend die itbrigen bdie Vefugnif Hhaben,
ihre MNoten mit Noten bed Central-Ctabliffements einzulfen. Die
Abjicht ift Dierbei, ein 3nijtitut zu befitien, welches zur Aufbewalrung
eines Vorraths vou Evelmetall verpflichtet ijt, Hinveichend um jedem
AbfuR su begeguen, deffen Vorfommen verniinftiger Weife evmartet
werden fann. Wenn man diefe Vevantwortlichfeit unter eine An-
3abl Banfen vertheilt, fo verhindert man dadburd), daf fie mit ber
gehirigen Stirfe auf irgend eine wivfe; ober wenn eine jolche BVer-
antwortlichfeit dennoch bei einer eingelnen Vank erzivungen wird, o
find bie tn bent anbern BVanfen aufbewahrten Baarvorvithe gany un-
nits und miiffig legenbed Capital, welded man entbefhren fanm,
fobald penjelben geftattet wird nad) threm Belieben mit Noten bed
Gentral-Ctablijfementsd zu bezahlen.

§. 6. 8 Dleibt {chlieRlich nodh die Frage iibrig, ob im Falle
eiter mehrieitigen MNotenemifjion bejoudere Vorfichtdmafregeln er-
forperfich find, wm bie Jnhaber von Noten gegen bdie Folgen einer
Snjolveny der Banfen zu jchitgen. Vor 1826 mwar bdie Injolven
pon Gmiffionsbanfen ein haufiger und ernjtlicher Uebeljtand, bder
nicht felten iiber einen gamzen Dijtvict UnglitE verbreitete und mit
Ginem Schlage mancher vedlichen Criverbthitigheit die Fritchte einer
langen und forgjamen Sparfamfeit entzog. €8 mwar bied eimer der
hauptjachlichen Grviinde, welcdhe in dem genannten IJahre dagd Pav-
lament vevanlaften, die Gmifjion von Vantuoten unter dem Betrage
von D Pio. Sterl. ju unterfagen, damit jedenfalld bdie avbeitenden
Glaffen jo wenig ald8 mbglich von folchen Calamitdten zu leiden
hitten. A8 ein weiteres Sichevungdmittel hat man angerathen, ven
Notentnhabern eine Priovitit vor anbeven Gliubigern eingurdumen
ober bie Banfen angubalten, fiv den gamgen Velauf ihrer Noten-
emifjfion Staatsjchuldjcheine odber fonjtige bifentlicdhe Sicherheiten
ald Unterpfand u veponiven. Die Unjicherheit des fritheven Vant-
notenwefens i England war jedoch jum Theil dag Wert der Gejets-
gebung, welche, um der Banf von Cngland bid zu einem gewiffen
®rave ein Monopol fitr Bantgejchifte su verleihen, die Gritndug
jonftiger ficherer Banfinjtitute geradesu ju eimer jtvafbaven Hand-
lung gemacht Hatte, indem feine Vanf, weber fitv Noten noch fiiv
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Depofiten, tweder in ber Stadbt noc) auf bem Lanbe, bejtehen
durfte, fobald die Bahl ber Theilhaber mehr a8 fech8 betrug,
Diefes wabhrhaft charvafterijtijche Beijpiel des alten Wonopol:
b Bejchrénfungsiyftems ward im Jahre 1826 jowohl hinjicht-
fich per Notenemijfion ald der Depofiten befeitigt, mit Ausnabhme
eined Umfreifes von 65 englijchen Mieilen - um London, und hin-
fichtlich der Depofiten fiel im Jahre 1833 aud) biefe DBejdhrinfung
hinweg. Mian gab fich ver Hoffnung hin, baf bie feitbem errid)-
teten 3ahlveichen Actienbanten ein uverliffigeves Umlaufsmittel ge-
johaffen hatten und daf unter thvem Ginjluf bas englijche Bank-
wejen fajt eben fo ficher fiiv bas Publicum geworden wdre, iwie
bag in Schottland (wo immer Banffreiheit beftanden hatte) wil-
venb ber lepten awei Safhrhunderte gewejen ijt. Die fajt unglaub-
fichen DBeifpiele leichtfinniger undb betviigevijcher Miftverwaltung
jeboch, welche bieje Banfinjtitute lelithin geliefert haben (vbjdhon in
einigen der flagvanteften Fille die jchulbigen Efabliffements fetne
Emiffionsbanten waven), haben & muw gu av bewiefen, daf wenig:
jteng fiiblich vom Twveed bie Unwendung des Actienprincipsd auf
bas Banfwefen nicht dag ausveichenve Sicherheitsmittel ift, fitr das
man e8 fo guverfichtlich gebalten hat. Dean fann fid) gegenmwdirtig
fawm ver Ueberzeugung entsiehen, dafi wenn iibevall mehr al8 Ein
Gmifjionsinjtitut geftattet wird, irgend welche befonbere Sicherheit
s Gunjten der Noteninhaber al8 eine unerlifliche Bebingung ge-
fordevt werben miiffe.

Capitel XXV.

Bon der Gomcurrens ver[diedener Jduder anf demfelben larkfe.

Seil Fn ver usbrucsieife bed Miercantilfpjtems, weldhed
gewtffermafien 1od) jept die Grumdblage abgibt fitr bie volfdwivth-
fchaftlichen BVovjtellungen der Claffe der Berkiufer im Gegenjats
su derten bev Kdufer und Conjumenten, jpielt dad Verdrdingen vom
Marfte dburch wobhlfeileres Angebot (underselling) eine bedbeutenbe
und verhingnifoolle Rolle. Anbere Nationen vom Wiavfte verduin-
gent oder von anberen Nationen verdringt werden, davon hat man
viel gebort und hovt nodh jest oft bavon, gleich al8 wenn bdied ber
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