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Ginleitung.

Baukgefdifie und Gefdifte der Banken.

Der Urtifel 4 der beutfden Reidhsverfaffung vom 16,
April 1871%) fagt im Alinea 4): .
yoer Beaufiidtigung Seitens tes Reidhs und ter Se-
»ietgebung bdeffelben unterliegen die nadftehenben An- .
ngelegenbeiten, 2
) - T :
4) Die allgemeinen Beftimmungen iiber vad Bankwefen.”
&8 liegt hier bie Jrage nahe, weshaldb man das Bant-Ge-
werbe von bem iibrigen Gewerbebetriebe, bdeffen bdas Alimea 1)
beffelben Avtifel 4 geventt, getrennt Habe. Wenigjtens fdyeinen
nidht von vorne berein die Gviinde auf ver Hand ju liegen, um
berentivillen man dem Banf-Gewerbe eine von vem iibrigen Ge-
werbebetriebe  gefonberte Stellung in der Gefepgebung ange-
wiefen hat. ’
Die Oriinve fiiv bdie gefonderte Stellung be8 Bank-Ge-
werbes in der Reicdhsverfafjung miiften fidh) natiivlih ausd dem
Wefen pes Banfgewerbes evgeben. Da die Debatten bed Reichs-

T
PR AN NN

X Lt

*) @efety betr. bie Berfafjung des beutichen Reided vom 16, Hpril 1871 -
(Bunbedgefesblatt 1871, audgegeben den 20. April 1871), b
1 N
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tages*) Feine Aufflirung Hieviiber enthalten, jo wive diefer Puntt
junddhjt einev Pritffung bediirftig. €8 ergiebt fih Hievaus zu-
gleidh evmiinfchte Bevanlafjung, der Definition bdes Gegenftanbes,
mit welchem fidh diefe Unterjucdjung bejchiftigt, ndber ju treten.

Ueber bag Banfgewerbe giebt War BWirt) in feinem

nOandbud bes Banfmwefens’, &. 93, folgende Austunit:

»Die gewdhnlidhen Banfgefddfte, b. §. die Gefdhifte von Privat-

Banquiers find:

1) Discontivung von Wedhfeln, Anfauf frember u. SBerfauf
eigener Wedhfel.

2) Darlehen gegen Unterpfand von Eoelmetall, Pretioferi und
Werthpapieren (Lwmbard-Gejdhift). o _

3) Gridffnung von laufendem Credbit mit und obhne Siderheit
(Contocurrent obne und mit Blanco-Crebit).**)

4) Annahme von vevzinslichen und unverzinglihen Depo-
fiten (Darlehn ves Publifums) mit Furzer und langer
Riindigungsfrift; aud) gegen Ausgabe von Obligationen.

"5) Kauf- und BVerfauf von Werthpapieren:

a. fitv eigene Recdhnung;
b. in Commiffion.

6) Jncaffo, b. b. Cintaffivungs-Gefdhdft.

7) Ginldjung von Couponsd, beyw. Ausyabhlung ber Binfen
und Dividenden von Werthpapieven.

8) Auswedielung von Papiergeld, Banfnoten und ftcmben
PMiinzforten.

*) Stenographifdhic Bevidhte iiber die Verhandlungen bed ReidhStages
be8 Norbbeutfhen Bunbed im Jahre 1867. I. Vb, 16. Sigung (S. 269—
276.)

**) Bergleidhe Hierilber befonders: ,,Der aufmannijhe Contocurrent in
feiner vedtlichen Bebeutung” von Dr. J. Creiznad, Obergeriditsrath
(1873).




9) Reportgejdrift.*)
10) Uebernahme und Abjap von Staatsanlehen und Anlehen
inbuftrieller Gejellichaften:
a. filv eigene Redhynung;
b. in Commiffion.
11) Danbdels- und @pecu[atwnégeftbaftc weldye audh von andern
Perfonen unternommen werden fdnnen, wie 3. B,
a. ®riinpung von Uctiengefelljchaften,
b. Betheiligung bei mbuftrteﬁen undb Speculations-Unter-
nehmungen,
- . Beitgefchift an ver Birfe.
»Sene @efdyifte  von Privat - Banquiers werden fammilich
aud) von Banfen verfhievener Ovganifation betrieben; dazu aber
noth folgenbde:

12) Gmiffion von Banfnoten und Cinldjung bderfelben gegen

“baares Geld.
13) Ausgabe von Obligationen und Pfanbdbriefen.
14) Aufbewahrung von Werthgegenftinben.
15) Darlehen gegen Unterpfand von Immobilien.
16) Giro- und Umidyreibe-Gefchift.
179 Anfauf von Goelmetallen.
18) Compenjations-Gefdyift (Clearinghoufe).
19) Berjiderung hypothefarifdher Darlehen. !
31 biefe Gejdiifte theilen fich foIgen‘oe Rlaffen von Banfen:
1. ®irobanfen.
II. Bettelbanten:
a. centralifivte,
b. nidht centralifivte.

*) Bergl, M. Wirth a. a. S. 75 u. 76; ferner Dr. O. Midaelis

Boltewirthaftlide Scriften S. 288,
1*
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IIL. Disconto- unb Depofitenbanten :

a. 2Ictten Banten mit bejdrintter @aftbarfett

b. fctienbanten mit unbejcyrintter Haftbarfeit, -

c. auf ®egenfeitigteit begriinvete Crebitgenoffenichaften oder
Lor{duf-Bereine mit  bejdhranfter und unbefdrint-
ter Daftbarfeit, welche nur ihren Witglievern Dar-
Iehen geben und biscontiven, ober aud) dem Publifum. -

1V. Mobiliavcredbit-Anitalten.
V. Bobericreditanftalten:

a. auf ®egenfeitigleit begriindet,

b. burd) Uctienfapital fundivte Hypothetenbanten.
V1. Shpothefen-Berficherungs-Anitalten.”

Soweit Mayr Wirth.

@8 wiirde fiiv denjenigen, welder mit den Bantfragen nidht
genauer vertvaut ift, fdwer fein, aus ber vovjtehenven Ueberficht
ver von ben Banfen betricbenen Oefdiifte einen Grund abju-
feiten, das8 Vanfgewerbe in Bejug auf die efepgebung nicht
ebenfo u behandeln, ioie die itbrigen Gewerbe, Die moberne
Oefesgebung Huldigt im Allgemeinen bdem Srundviai, ben G-
werbe-Betrieh, foweit nidt Leibes- unp Lebensfragen in Betradt
fommen, vdllig frei ju geben. @8 entjteht aljo bdie i’frage, ob
diefer ‘Grundjat nidt audy auf das Banfgefhaft Anwendung 3u
finben Babe, event. aué welchen ®riinven beim Banfgefchifte
eine Ausnahme in diejer Bejiehung eingutreten Habe,

Die Beantwortung bdiefer Frage bdiirfte evleidhtert werden
puvch) einen Bl auf vas bishevige BVerhalten ber Gefegebung
in Bejug auf das Bantwefen. Cin fliihtiger Ueberblid Feigt
Bier {chnell, vaf die Gefepgebung aud) im Banfwefen bie Tendeny
verfolgt, daffelbe vdllig frei fidh) felbft su iiberlaffen, bak aber an-
brerfeits audy, beftimmten Bovausfegungen im Bant-Gewerbe gegen-
fiber, bie Oefepgebung bisher geglaubt hat, gewiffe Scrvanten
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siehen unb gewiffe Borjdyriften madhen, in {o ferne alfo von bem

Orundfage der Oemwerbefreiheit abweichen zu miiffen. ~
Wenn wir die Borausfegungen niher priifen, unter weldhen

die neuere Gefepgebung das Banfgewerbe von bder fonit vor-

Ausjdliefung namentlidh) ausnahmslos in zwei Fillen eintritt:
‘namlidh einmal den Banfen gegeniiber, welden bas Pri-
pilegium ber Banfnoten-Ausgabe verliehen ift;
fobann jweitensd gegeniiber denjenigen Banfen, welde in Form
von Uctiengefellfdhaften oder Commandit-Gejell
fdhaften auf Actien gegriinbet find. -

@3 fommen bann ferner fHiersu bdiejertigen Banten, ielde
verzinglihe Schulbpapiere au porteur ausgeben, v. §. die {. g.
Shpothefenbanten.

@8 (it fidh ziemlih ar evfennen, tag bdie moderne e-
fepgebung nur nod) in ben drei vorgedbachten Féillen glaubt, bas
Banfgemwerbe von dev fonft waltenben Gewerbefreiheit audnehmen
st follen. Jn allen iibrigen Fillen bad Bauf-Gewerbe fich villig
frei bewegen ju laffen, wie alle andbern ®ewerbe, dagegen Gaben
fih weber theovetifhe nod) praftifdhe Anftinve ergeben. ~ Dabei
piivften die von M. Wirth sub VL feiner obigen Aufftelinng
genannten Hhpothefen-Verfiderungs-Anijtalten wohl ridtiger untey
pie Berfidevungs-Sejdifte, nidht unter die B anl-Gejdifte
3u vechnen fein.

_waltenden Gewerbefreiheit ausdidhlieit, {o finden wir, daf biefe -



L Die Bunknoieu-lﬂtinilegien ang dem Gefidytspunkte
der Redytsgleidhheit nud der wirMyfdyafilicyen
Geredytiheit.

Die Ausgabe von Banfnoten ift su allen Beiten ein Privi-
legium gewefen. Niemals hat man gewagt, bdiefelbe vdllig fret
3u geben. Nur an Cingelne und Actiengefellidhaften wurbe bdies
Privilegium von ven Regierungen bisher verlichen; und jwar
 ftet8 unter beftimmten Bedbingungen und Befdyrintungen. Neuer-
bing8 hat man vorgejdhlagen, die Verleihung diefed Privilegiums
gany allgemein an bdie Crfiillung gewiffer allgemeiner Be-
bingungen, welde man , Normativbedingungen'’ nennt, ju Iniipfen,
dbnlidh) wie bei den Privilegien bder Actien-Oejelljchaften gegen-
wivtig in Deutichland. ’

Was eine , Banfnote” fei, ift von verjchiedenen Seiten
verichicben befinirt worben. Eine einfadhe Realbejdhreibung biivfte
in biefer Besiehung am fiderften zum Biele fiihren. Demnad
ift, wie man fic) jeberseit leicht durch ven Augenfchein iiberzengen
fann, eine Bantnote ein papievener Bettel (daher ,, Bettel-Banfen”),
auf weldem eine Summe - Gold- over Silbergelved vorgedrudt
ift, nebjt vem Verfprechen der auf bdem Settel al8 Emittentin
genannten Banf, vem Borjeiger diefes Setteld jederzeit auf Ber-
langen bie vorgedrudte Summe Gold vejp. Silbermiinge aus-
suzablen. ,

Nun diirfte 8 eine auf der Hand liegende Sacdhe fein, dag,
wenn man Jedevmann freiftellte, dergleihen Sahlungsverfprecen
nady Belieben druden ju laffen, von vornehevein, ober dod) jehr
bal, Niemand folhe Bettel nehmen wiivde, weil e8 alsbann
an jeglicher Gontvole und Garvantie® fehlen miifte. — IJndem
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nun aber ber Staat eingelnen Privatleuten, offenen Hanbelsge
felljchaften obev Uctiengefelljhaften bie Crlaubniff evtheilt, joldhe
Bahlungs-Veripreden, genannt Banfnoten, ausyugeben, verleiht
er diejen DBeviprechen, tem Publifum gegeniiber, eine getvijfe
®arantie der Crfillung und um alsvann feinerfeits ecine Ga-
rantie fiiv diefe Gavantie ju {Haffen, niipft der Staat den Betvieh
ber von ihm mit dem Privilegium bder Bettel-Ausgabe ausge-
ftatteten Banfen an gewiffe gefeglihe Vorfdhriften, welche er fitr
geniigend halten mag, um bdie Grfiillung bed auf die Noten ge-
brudten Zahlungs-Ver{predens fidher su {tellen,

Die einfadfte, natiirlidhite, naheliegendite und allein unter
allen Umitinben ausdreidente Gavantie wdve jedenfalld alsdann
gegeben, wenn den Rettel-Banlen vom Staate juv Pflicht gemadyt
wiirde, jeberzeit {oviel gemiinztes Gold vefp. Silbergeld der Lanbes:
wahrung bereit ju halten, als die Summe ber gedvudten
Bahlungsveriprechen (Bantnoten) ausmadyt. €8 wiirde alsbann
aber wobl zuverliffig feine Bant bdevgleichen Settel ausdgeben
wollen, da ihy -aus bdiefem Sachverhalte dodh) wohl nur RKojten
ofne entfprechenve Bortheile eviwadien tviivden. Bon Seiten ded
Staates ift venn audy niemals diefe Gavantieforverung wivkich
geftellt worben. Bielmelhr hat es die Gefepgebung durdgehends

al8 geniigend evaditet, ben Banfen vorujthreiben, nur einen be-

ftimmten Thetl der Gefammtiumme, auf welde die ausgegebenen
Bahlungsveriprechen lauten, in gemiingtem Golbe bereit ju Halten,
Man fegte vovausd, daf niemald die jimmtlichen Babhlungsver-
fprechen zu gleidher Beit jur Ginldjung prifentivt werben wiirben,
vaf e8 alfo geniige, nur fo viel gemiinytes Seld beveit su Halten,
al8 erfahrungsmapig an BVantnoten durdidhnittlidh jur Cinldjung
prafentivt wevden. Fiiv den iibrigen Betvag der gewdhnlic) beim
Publifum in Civculation verbleibenden Bahlungsdveripreden ge-
{tattete man ven Banfen theils Werthpapieve, theils Wedfel als
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Dectung deponivt ju Halten. &8 ift dabei vorausgefest, - daf es
ben Banfen miglid Jein werbe, wenn mehr alg der erfahrungs-
mégige Durdhichnitt von Japhlungsverfprechen zur Ginldjung prifen-
tivt werde, ven Bhierfilv nithigen Bebarf an gemiingtem Selbe
purd) Berfauf der deponivt gehaltenen Werthpapiere vefp. Wedhfel
3u bejchaffen. :

@3 ijt befannt, bafi bdie Finangtreife vevartige Privilegien
ungentein {dyigen und fich joviel wie miglih dbavon ju verjdaffen
fuden. Rlar ift Hiernad) aud), daff in biefer Fovm ded Privi-
legiums ein gewiffer Bortheil filv die alfo Privilegirten enthalten
fein mu. Audh ift o8 ja vie eigenfte Natur ver Privilegien, vaf
fie an Minorititen ver Staatsbewohner Bevorsugungen verleihen,
welde ben iibrigen Staatsbiirgern nidt jugdnglidh find und weldpe
in affen Fallen julest auf matevielle Bortheile Hinauslaufen.

Thatfachlid) evgicbt fidh besiiglich ber Bantnoten - Privilegien
folgender Sadyverhalt, welder al8 fehr einfaches Avditions - Erem-
pel erfdeint. €8 hat fid jum Beifpiel. praftijc ergeben, baf
man in einér Wehrzahl von Fillen den Bettelbaunfen geftattet
nuy etiva /3 bes BVetvages ifhver Noten-Ausdgabe in gemiingtem
&Ebelmetall vorrithig su halten. Dies Verhiltnif ift tas audy
in Deutjdhland am weiteften verbreitete.

RNun Habe Jemand, — um ein gany concreted Beifpiel ju
wihlen, bag Privilegium erbalten, 3 Millionen Thaler Noten
anssugeben. Dazu fet thm — dem obigen Berhiltniff entjprechend
— bie Berpflicitung auferlegt, 1 Willion Thaler in baarem Selbe,
und 2 WMillionen. in jinstvagendben Papieren vefp. Wedyfeln be-
ponirt su Balten. €8 evgiebt fich hievaus folgende Wirkung bdes
Privilegiums, '

CEritlidh find die aldé Geld civculivenven Umlanfdmittel um
2 WMillionen Thaler vermehyrt: e8 curfiven ftatt.ver 1 Million ve-
ponirten Baar-Gelves jest 3 WMillionen Thiv. Noten. Sodann
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ift ver Jnhaber ved Privilegiums um bdie Reveniie von 2 Wil
lionen Thalern beveihert, bdenn ev.geniefit erftend bie Binfen
per deponivten 2 Willionen Thaler Wevthpapieve (und BWediel-
Discont ift ja aud) eine Form bed Binfed) und fobann audy die
Reveniten aud ver Verwendung von 3 Willionen Thaler ausdge-
gebener Banfnoten: bad madt in Summa bdie ERebeni_ieu oon
5 Mill. THr. Da nun der Inhaber bes Privilegiums ex pro-
priis 1 Million Thaler baaren Gelves veponirt tind 2 Willionen
Thaler auf den Anfauf ver zinstvagenden Papieve verwendet Hat,
fo erBilt er burd) dag Privilegium einen Ginfommensjuwachs
gleih) ven Feveniten von 2 M. ThHr.*)

Herr Profeflor Dr. Geffden**) briidt {fih ilber bdicjen
Gadyverhalt in folgender Weife aus: ,Wenn der Staat einer
~Bant pag Recht giebt, fiiv 15 WMill. ThH{x. Noten ausjugeben,
Joofite nuy 5 MM, duvdh WMiinge ober Evelmetall gededt find,
oo medt die Bant “hierburd) allein einen enovmen ®ewinn,
wb B. bet einem Binsfuf von 4 % 400,000 Thlv., ein Se-
»oinn, der von Wirth fitv bie Inteveffenten dev beutichen Banten
sauf 7—8 Millionen ThHIv. bevehnet wird. Diefe Summe
nalfo {denft ver Staat einfad pen Actiondren. Die
»Orvage alfo Gft fid) nidt abweifen, mit weldhem Rechte gewiffe

o Anftalten privilegivt fein follen, fich durch Ausgabe von Papier-

Jetteln zinslojen Crebit auf Koften ver Gefammtheit 3u veridaffen ?
2Bir fagen auf Koften der Gefammtbeit, denn da tas Publifum
ooer Bant fiir die Gejchifte, wozu fie ihre Noten verwenbet,
»Binfen zahlt, 3. B. fiiv die Wedhfel, die fie discontivt, die Bant

*) Bgl. mein Budy: ,der Kampf gegen bdie Ausbeutung des Publitums
burd) den Bantnotenjdwinbel und die Papiec-Peft!, Roftod 1872,

*¥) Dad dentfhe Reidh und die Vantfrage von F. Heinrid) Geffden.
Hamburg, 1873. S. 41.
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naber ihre Noten umfonit hat, fo wird thatiddlich bdie Nation
#31 Gunijten ber Bank bejtenert. Wie ift e8 mit der Gevedtigleit,
Jwelde der Staat allen feinen Biivgern gleidhmafig {dhuldet, ju
oeveinen, vafp er den Banfinhabern auf Koften aller Andern das
»PBrivilegium 3infenlofen Crevits giebt?”

Ueber denfelben Punft dufert fidh Prof. Dr. W. Enbe-
mann*) vom Standpunfte der Rechtdwiffenicdhaft aud in folgen-
ber Weife: ,Die Banfnoten follen ihrem Swede nad), das miiffen
siv immer wiederholen, Bahlmittel fein, diefelben Functionen
, pleiften, wie das Papiergeld. Sie find nidht unfduldige Schuld-
putfunden, fondern gehren mit 3u bem, was neben ver Wiinge
nbag Preidmaf aller Dinge ausdvriiden Bilft. '

LAMithin thut der Staat, indem er die Emijfion von BVank-
ynoten durch eine Privatbant gut heifit, thatjachlih pafjelbe, wie
Jwenn et die Cmiffion von Papievgeld zu eigenem Ausitbungs-
vedit verliehe. Gv Banbelt wiver bas Miiuzhobeit geriannte Redt,
ngegen bie Pflidht ver Aufftellung und Grhaltung eines einbeit-
Jliden unbd jtabilen Preismafes. Denn indem er bas Redt ber
,Diotenemiffion etner Bank {iberldft, gejtattet ex die Creation einer
»grofien Wenge von Bahlmitteln, die auf dag Preismaf einen
perheblidhen Ginfluf ausiibt,

#3ft Dag fhon an fidh jhwer ju vedtfevtigen, fo wird das
JUrtheil nodh ungiinftiger, wenn man bedenft, daf der Staat
oA den Banfnoten ein Papiergeld dulbet, hinter dem nidht ber
Grebit fteht, ber hinter dem Gelde ftehen joll, nimlich) der bes
,Staates, fondern nur ‘ter Credit einev Privatbant, Wie jehr

Jfidh bas unterfcheivet, ift fav. Dennod) foll die Vantnote bie-

ofelbe Aufgabe und Fahigleit haben, wie dag Papiergeld.

*) Redtsgutaditen in dex Papiergeld- und Bantnotenfrage von Dr.
. Endemann (Annalen bes beutidhen Reicged 2¢. von 'Dr. . Hirt)H
1873, &, 390 u. f.).
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LUud endlid, was dbasg Sdhlimmite .ift, pie Be-
nfuguif, Bahlmittel ausdjugeben, wird durd bie
»Baninoten-Emifjion vas gemtnnbttngenbe Privi-
wleg Cingelner.

»©Sdon der Umitand, bafl bas Redht, dbergleidhen
JUmlaufémittel sueridhaffen, iberhauptiibertragen
Hwivd, ift ein Wiver{prud gegen die Unverduerlid-
ofeit pes Minyhoheitdredtes, dag nimmermehyr blog aus
o bem Gefidhtspuntt eines quoad exercitium itbertragbaven, i. g.
ymupbaren Regald betvachtet werben darf. Aber wie will man
»e8 gar billigen, wenn im Wiberfprudy mit ver Pfliht, bei
»Regelung ver allgemeinen 3ahlmittel nur die Riidficht des dffent-
Hlichen WohIs walten ju lafjen, das Bantnotenvedht an einzelne
oprivate Untexnehmungen, namentlidh Actiengefelljchaften, ver-
Jgeben with? Dag Redht, Bahlmittel ju {dlagen, wird jum
Jpecunidven Nugen bver Banf, alfo ihren Theilhabern verliehen.
»Dafite giebt e8 gewif eine vedhtliche Begriindbung nidht. Daf
»e8 bennoch gefdhieht, erflirt fidh wvieder nur aus ver vorgefafiten
»Weinung, die Banknoten feten Shulburtunden. Sobalb die Jahl-
mitteleigenfhaft hervorgefehrt wird, follte man glauben, wire
0ag gany unmiglidh.” :

»Selbit gefetst, bie Banfnoten wdiven blofe Sdulbjdheine
ound die Conceffion nuv aus dem Sefihtspuntte der. Snhaber-
»Papiereigenjdhaft erfortieriicb, fo blicbe immer bdiefe Criheilung
qein monopoliftifhes Privilegium. Wie fommt der Staat
#Dazu, gerabe diejen wenigen Banfunternehmungen
Lein Redt ju evtheilen, das ihnen ausidlieflid
nbie Borvtheile einer meift nach Millionen yihlenden
punverzinslichen Anleihe dvavbietet, das Publifum
piut Annahme diefer Quantititen von Werthtrigern
o,oevanlaBt, ja thatfadhlid zwingt, und allen den

I |
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»®efahren und Nadtheilen ausfest, welde folde
nlediglidh auf den Credit des Cmittenten geftiipte
Papiere mit fich bringen? Wiv wollen die alten Griinde
ngegen bas -Conceffionswefen nidht auffrijden. Wenn ivgendivo,
n {0 find fie hier wiver bie Conceffionirung der Bantnoten - Aus-
»gabe am vedhten Ovte. . '

»Aber viel jdhlimmer nimmt fidh die Sache aus, wenn man
»in den Baninoten dem Gelde gleihe Sahlmittel exfennt. Der
»©taat autorifirt eingelne Untexnehmungen, dad 3u thun, ias
weigentlidy gar nicdht Gegenftand privater Ausnupung fein fann.
+ &t geftattet, vaf die Bantinhaber einen miihelofen Gewinn
nichen burd) die Emiffion von Bahlmitteln. Und das gejchieht,
ninbem Ddiefed nad) der einen Scite hin fo lucrative Vorredst
,nad) bev andern Seite hin dem Bolfe grofe wirthjchaftliche
» Ocfabren und RNaditheile jufiigt. Wan wende audy nidht ein,
. Daf bei ver Grivdgung ver Conceffionsgriinde die migliche Se-
. fihroung, Belaftung und Schivigung ves Publifums aufgehoben
nerbe purd die ,Befruchtung”, weldhe dem Hanbel und der
» Sudbuftrie mit den buvd) die Bant joldhevgeftalt jugefiihrten
» WMitteln erwidyjt. Die Crfahrung lehrt, wie viel von biefer

—

» Gompenfation ju Halten. Aber auch wenn fie vorhanven wire, -

»Bilft fie berjenigen Crivdgung, bie vom Stanvpuntte bes Bev-
,waltungdreditd und baher immer nady Rechtsgrundiigen ju
»evfolgen Bat, iiber bie Ungevecdhtigleit pey Privilegienertheilung
,, it hinaus, Sonft {oll bod) bas Princip dber Redhts-
ngleidheit Aller herriden. Redtsgleidhheit ju ver-
,wivfliden ift bas Biel ber Legislation.... BWie
it ‘damit bdie Privilegienertheilung auf bdem fier bejprodenen
» Oebiete vereinbar? |

Diefe im Jahre 1873 publicivten Gudrtevungen bHabe idh
mit um fo ungetbeilterer Bujtimmung begriift, al8 idh felbit bereits
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1870 vor bem Rriege bie in bden Banfnoten-Privilegien ent-
haltene Berlepung ded Gvundiages ver Rechtsgleidhheit in der
Tagesprefie hervorgehoben *) unbd besiiglich ber Unzuliffigleit diejer
Privilegien zu denfelben Conclufionen gelangt war, wie Herr
Dr. Gnbemann. Seit bie Berfafjung bded ,Nordbeutiden
DBunbes” vom 16. April 1867 publicivt worben, bin idh, meines
Wiffens, ver Crfte, und eine Jeit lang der Eingige gewejen, welder
in bevr beutfchen Tagesdpreffe**) erliuterte und betonte,
paf bie %anfnoten;%ribi[egien vor Wllem eine Berlepung ber
wirthdaftlichen Redtdgleichheit inveloiven. Jd) Hatte damals,
alg idh in ber erften Halfte 1870 mit beyiiglichen Grdrterungen
auerft an vie Oeffentlichfeit trat, vovausgefest, dbaff 8 nur einer
$ervorhebung diefes bis dahin in der Tagesprefje nidht beachteten
Punttes ber Frage beviirfe, um eine lebhafte Reaction ber Rechts-
empfinoung in der Nation Hervorgurufen und eine energijche
Discuffion diefes Gefichtdpunttes in der Preffe anzuvegen. - Ich
fand mich jedoch hievin faft villig getiufjdht. Bwar wurben meine
bejiiglidhen Arbeiten in ben Jahren 1870 und 1871 von einer
Rethe griferer und fleinerer Blatter in Deutfdhland und Oefter-
veidh, benent ich bicfelben zujandte, abgedbrudt, die Preffe tvat je-
bod) nuv gany vereingelt in tie Discuffion ein und eine divecte
Unterjtiibung wurde miv von feiner Seite yu Theil. Der veutfdhe
Hanvelsftand hat fih fogar in faft allen feinen Orvganen fiir bie
Beibehaltung ber Banfnoten - Privilegien in ivgend einer Form
ousgefprodhenn. Unter den grdfern beutfhen Tagesbldttern trat
nut bie ,Hamburgijche Birfenpalle” {elbititindig fiiv die Fordevrung
poll in Baar und Barven gededfter Bantnoten ein.

*) Buerft in der ,National - Beitung bbm 22. April 1870 RNr. 186,
**) Yuf ,bie Principien ded Geld- und Banfwefens” von Dr. 3. &,

Telltampf (1867), weldge dhnlige Grundidge vertreten, fomme idh) weiter-
Bin zuritd. .

[ SOV S S S S L 1L ] ",u_'!,'""‘d
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Deine Vemithungen in bdiefer Frage in den Jahren 1870
und 1871 (wihrend des Rrieges befand ich mid) unter ven Fahuen
in Franfreidh) Habe i in einem Budpe:

»Der Kampf gegen die Ausbeutung ded Publitums burd) bett

»Baninotenjchivinvel und bdie Papiev-Peft.” (Roftod 1872)
nebjt anbevweitem Matevial iiber die Banlfrage ausd diefer Beit
yujammengefaft. (

Grjt im Sommer und Herbft 1871 tvaten aus ven RKreifen
pes Reidhstages Kunbgebungen zu Tage, welde wenigftensd bdie
Ausgabe nicht in Wetall gebedter Noten zu befimpfen judsten.
©o bie Abhandlung des Reichstagsmitgliebes ©. D. Augépurg
iiber ,die Banifrage”, juerft publicivt im ,deutfdhen
Dandelsblatt” (1871 RNr, 33—37): — ferner ,bie Vani-
frage vor ber Commiffion ded deutfdhen Hanbels-
tages, beleudytet von H. B.von Unvuh, Mitglied des
beutfden Reichstages” (1871.) Herr von Unrul fafit jeine
Torberung in ven folgenden Sigen ufammen:*)

»Biv ftreben nad) Cinfdrdnfung und allmiliger
»Befeitigung alley, nidt in Wetall gededter Noten, mig-
o libfter Ginjdrantung alled Papiergelbes im Allgemeinen und
»Sreigebung ber Depofiten- und Givobanfen. Wir wollen,
»Daff man biefes Bicl wever aus den Augen verlicre, nodh in
231 weite Ferne viide, fih aber audh) nidyt iiberftiivze.”
Dem gegeniiber hatten meine Fovderunger fhon am 22, April 1870
in Nr. 186 per , National Beitung’ gelautet:
a) ter Staat creirt vas fiix die medhanifhe Bequemlichleit bes
Berfehrs nothmwendige papierene Girculationsmittel durdh
Ausgabe von @taatepapiergelﬁ;

*) &. 35. a. 6. O.

'}
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b) Alfe Bantnotenemiffion Hhort auf;

c) Reine Staatdbant melhr;

d) Billige Freigebung ves Bantgejdhiftes (borbeba[thd; ber
QIcttengeie[Ifd)afté Frage).

IL Der Umfang der Banknoten - Privilegien,

~ Wenn die Banknoten- Privilegien unzweifelhaft eine Ber:
lepung der Rechtsgleihheit und dev wirthidhaftlichen Geredhtigleit
einfdyliefen, fo ift bamit, meines Grachtens, ifhre Unzuliffigteit
itberhaupt entichieven. Eine Verlepung dev Rechtdgleichheit duvch
irgend welden dffentlichen Nupen motiviven ju wollen, halte id
filv volltg unzuldffig, und zwar dies um fo mehr, al8 ich ver
Ueberzengung Huldige, daf durd) Reditsverlegung niemals dffent-
lidher Nupen gefbaffen iwird. Jdh befinbe mid) dabei auf dem
" Gtanbpunite, zu glauben, daf die bifentliche Wohlfahrt immer
nur mit joldhen Mitteln wirflidh und dauernd gefortert werben
fann, welde mit den ‘Btincipien ved Redhted nidit in Wiber-
fprud teeten.

Mit Beyug auf dieje Seite der Frage fiigt ©. Hivth den
Ausfithrungen Endbemann’s (S. 404) a. a. O. in einer An-
merfung am Schluffe Folgendes hingu:

(St bie Behauptung, vaf dev Verfehr, die Intujivie, bdie
(Bolfdwirthidaft iiberhaupt ohne nid)t voll bepedte Noten
pempfindlidhen Sdhaden leiden, baf ohne fie die Nation in ifhrer
HArbeit und materiellen Wohlfahrt Ridjdritte machen werbe,
Jift fein irgendivie ftidhhaltiger Beweid erbracht worden; alle Be-
hauptungen devart {ind Parteimandver und Finten einer weit-
Joergmeigten Jntereffenvertretung: bie zehntaufend Quadvatmeilen
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poeutihen Bobens und die adtzig WMillionen Avme, iiber die
it verfiigen ,- bebitrfen nidit erft ver , Befruditung” durd jene
p3ettel, um dbem bdeutjchen Bolfe jeinen Rang tm Culturleben
»0e8 meungehnten Jahrhundertd zu fidhern. Ueber foldhe Fafeleien
oladit jeber Gingeweihte.”
~ 3n mehrfacher Bejiehung eridhien e8 mir iibrigens wichtig
dbie thatfachlichen Wirkungen der Bantnoten-Privilegien genauer
3u conftativen. @8 gehdrt bierher yundchjt bie Feftitellung ves
gegemwdrtigen Umfanges biefer Privilegien.

®. D. Augs8purg bevedhnet neueftens. ben Beftand an
Goelmetallgeld, Barren, Staatdpapiergeld und Banknoten in ben
civilifivten Qindern wie folgt*)

®olbd 3900 smm. Thlx.
Silber 2500 w o
Staatspapier 2024,46 "
Bantnoten 2572,4 " "

bavort ungepedt 1554,6 " v

Was Teutfhland fpeciell betrifft, jo befinven fih ndhere
Nachweifungen itber den Stand ber Bantnoten-Privilegien und
bie Ausgabe von Staatdpapiergeld in:

+Dotive 3u dem Entwurf deé Gefeges iiber bdie Ausgabe
»oon Bantnoten vom 20. Wiy 1870.*%)

Danad) befanven fidh bis WMiry 1870 in Deutidhland 31
Bettelbanfen ,abgefehen von einigen feinen Jnftituten, deren Um-
lauf fih aud) anndberungdweije nidht feftftellen fief.”

Diefe 31 Banfen hatten in Umlauf am 21, Jan. 1870

*) Die Banffrage II. Dag Werthmaaf und dag Papiergeld. Bon
Q. D. Augsdpurg (Bremen 1873).

**) Abgedrudt in meinem Bude: ,,Der Kampf gegen die Ausbeutung 2.4
S. 142
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Die Preufijde Banf . .. 142,222,000 ThHir. Noten.
bie iibrigen Banten. . . 70,286,400 "
’ sufammen 212,508400 ,
Dagegen betrugen die Borrithe an baavem Gelde und Crel-
metallen;
bei der Preufifdhen Bant . . 78,333,000 Thir.
ober 55,07 % bdes Notenumlaufs,
Bct ben iibrigen Banfen . . . 32,807,800

ob. 46 67 % bpes Notenumlaufs, .
sufommen 111,140,800
Die in Umlauf befindlichen, purd Wetall nidht ge-
pedten Noten ftellten fidy: .
bet ber Preufijhen Bant auf . 63,889,000 ThHix.
bei ben iibrigen Vanfen auf . . 37,478,600
im Gangen auf 101,367,600 ,,

Auf den Kopf der Bevdlferung famen aljo in Deutjdhland
am 21. Januar 1870 an umlaufenden Banfnoten itberhaupt
etwad mehr alg 7 TH{r. und an ungebedten Bankinoten 3,38 THx.

An Staatspapiergeld civculiven in Deutfdhland vund
401 Millionen Thaler. Der gefammte Betrag der papierenen
Bahlungsmitte{ belief fidh alfo in Deutjdhland Anfangs 1870 auf
1421 KA. THx. b 1. 4,75 THhlr. pro Kopf ber Beodl-
ferung

Die ,Motive ju vem Cntwurf ved Gefehes iiber die Aus-
. gabe von Banfnoten vom 27. WMiry 1870, %) welden id) diefe
Angaben entnehme, bevechueten jugleich ben Umlauf der papievenen
Babhlungsmittel:

in Franfreidh auf 1,37 THiv. pr. Kopf der Bevdlferung
in ®rofbritannien 353 , , , "

*) Bgl. ,,der Kampf Qegen bie Ausbeutung ¢." &. 147,
2

LI AN
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Die ,WMotive” 1. fnitpfen hieran bdie folgende Bemerfung:

»Oegeniiber den Buftinden ded Geloumlaufs jolder Linbder,
bie fidh ungeftévter Balutenverhiltniffe erfremen,. hat alfo dex
l}mtauf papievener, durd) Baar nidht gedbedter Bamungemtttet
im Norvbeutihen Bunbde einen fo bebeutenden umfang erveidht,
baf bie einftweilige Siftivung der CEvtheilung neuer ober er=
weiterter Notenprivilegien vom Stande des BVevarfs aus ivgend
weldhen Bedenten nidht unterfiegen fann. Bugleid madit ber
verhiltnifmipia grofe Umfang ves Papierumlaufs, welcher unter
ben beftehenben PBerhiltniffen erveidht ift, die bringende Noth-
~ wenbigleit erfidtlich, der Bermehrung der Schiwierigleiten, weldhe
bie Bunbedgefesgebung bei einer vationellen Ovdnung ves Bant-
wefens in ben beftehenben Banfprivilegien finvet, vorzubeugen.”

Das Oefep iiber die Ausgabe von Vantnoten, vom 27. Wivy
1870 (B. G. B. 270. Nx. 7. &, 51—>52) hat in feinen 5 Para-
graphen jebe Aenderung bes status quo in Bejug auf die Bank-
noten-Privilegien von einem Bunbesdgejeie abhingig gemadyt, in
ber Ausiibung ber beftehenven Privilegien jebod) eine Uenderung
nidit eintreten laffen. Beyiiglich Siivbeutihlands befteht ein be-
“fonveres Bertragsverhiltnif, in Folge beffen in Siiddeutichland,
aufer den im Novddeut. Bunbedgebiet beftehenden 31 Bettelbanten,
peven in Siibbeutichland feit 1871 nodh 4 gegriindet worden find.

Da nun aber von den 31 Bettelbanfen bes Bunbdesge-
bietes, beven 6 die Befugniff unbefdyrintter Notenemiffion befiken,
wifrend dbie Notenemiffionsbefugnif von 25 anbern Settelbanfen
sufammen auf 61,000,000 THIE. abgegrenst ift, jo wehrt bas er-
wihnte Bunbdedgefes vom 27. Wdry 1870 diejenigen Unzutviglicy-
Teiten, welche aus einer ungemefjenen Bermehrung ver %anfnoten
exwadyien, nidht von ung ab.

3n weldem Mafe nun in Deutjdhland feit Crlaf bes
evwihnten Gefeges die Ausgabe von Banfnoten jugenommen hat,

]
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seigt eine Angabe von @. D. Augspurg*), welde folgendermeife

lautet:
#Die Motive zur %vt[age iiber bie Ausgabe von Banfnoten
yoom 27, Wiy 1870 geben bdiefelben zu 212 Mill. Thly,
san. Nad dem Staatdanjeiger war ber Notenumlauf Gnove
Sy 1873 geftiegen auf. 437 W, THix. und im April
ohatte ev fich su ber ungeheuven Summe von 481 Willionen
#Zhlt. vexmehrt.  Mit Cinjdhluf von 60 Will. THir. Staats-
nhapiergelbes liefen alfo 540 Will, THir. Papiergelbed um, bay-
Junter 250 big 260 Millionen ungededten Papiers.”

Die fiir Anfang 1870 nod) auf rund 101 WMill. angegebene
Summe ber ungebedten Noten hat fich alfo jeitbem big April 1873
faft genau verdoppelt. &. D. Augspurg madt dazu a. a. O.
#(&. 20) vie Bemertung: ,Die Naturgefese bitten aufer Kraft
,treten miiffen, wenn dabei nidht vie in gang Deutdhland Gerrichenve
ZTheuerung eingetveten wdre, zumal, da aud) dle Golbprigungen

' aur Bermehrung der Sahlmittel beigetvagen Haben.”

 Die Gumme bes in Deutfchland ur Seit in Umlauf befind-
liden Silber-Courantd beredhnet & D. Augsdpurg a. a. O.
(&. 21) auf 4—500 Will. Thiv., ven Betvag bes umlanfenben
®olves auf 37 WMill, TH{r.**), den ganzen Betvag der in Deutjdh-
fand umlaufenden Civculationsmittel auf vund etiva 1000 Wl
Thir., wovon alfo die papievenen Sahlmittel ftart die Halfte, die
nidt in Baar gebedten Banfnoten etwa 15 bilben,
Der Crivag ded Bettelprivilegiums wiirde fidh) aljo, bei viey-
procentiger Vevsinfung gur eit auf civea 8 WMill. Thiv. jabhrlich
fitr die privilegivten Banfen bevedynen. E8 ift vas in ber That

*) Die Bantfrage. II. Dasd Werthmaf und bas Papiergeld. Bon G,
D, Augsburg. Bremen 1873. (S. 20.)

**) q. a. O. S, 20.
, g%




eine ©taats-Subvention von ungebeuvem Umfang, welde meines
Gradhtens vom Redtsftandpunfte aus, wie beveits oben ausge-
filhet, durdhausd unuliffig exfdheint. Wenn von den Vertheidigern
viefer Privilegien audgefithrt wive, daf die privilegivten Banfen
al8 Nequivalent fiiv ben Crtvag bder Privilegien bdem DHanbdel
und der Inbduftrie grofie Bortheile getwdhrien, fo ijt died einer-
feits einer ndhern Priifung zu untersiehen, anbeverfeits jofort
al8 puvchaus gleichwerthig mit bder Qaffalle’fchen Forderung ver
Unterjtiigung des Arbeiteritandes aus. Staatdmitteln ju erfennen,
mit pem Unterfdhieve jebod), daf Laffalle die Subvention. ter

‘minber bemittelten Bevdlterungsllafjen forderte und damit {havf

abgewiejen yourbe, wihrend bdie Subvention dev meiftbemittelten
Bevdlfexungstlaffen ausd Staatsmitteln bisher al8 etwas durdjaus’
Selbjtoerftindliches geitbt und gevulvet wird. — Die grofen Ge-
fahren, weldhen uns ein f{oldher Buftand entgegenfiihren mug,
jcheinen mix in der That fefr nabeliegend, und gwar um jo viel mebr,
alé vie Bantnoten-Privilegien fidh in jehr naher Berbindung be-
finven mit Privilegien noch grdferen Umfanges und nody gefdhy-
lidgever Natut, nimlid) mit den Actien- @e]e[[idyaité Pri-
vilegien.

IH. Die Banknoten-Privilegien und die Gewerbe-
Freibeit.

@3 ift von mander Seite die BVebauptung hervorgetreten,
paf bdie Wirthidaftslehre mit per Gthil feinerlet Sujammenhang
habe, Wi {cheint jebed) ein foldher Bufjammenhang febhr wefent-
lidger Avt vorhanten 3u fein. I fehe bdiefen Bujammenhang
pavin, bafl erfahrungdmagig faljche wirthichaftliche Cinvidtungen
einen entfittlichenden Ginfluff auf die Staatébevdlterung ausiiben
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Falihe wirthjdhaftliche Gefepgebung involvirt ftets wivthidaftliche
Privilegivung und bamit wirthjdhaftliche Ungerechtigleit. Ungerechte
Otaatseinridhtungen wirfen aber ftetd entfittlihend auf die Be-

vilterung. Diefe demoralifiende Wirkung faljcher wirthidaftlicher .

Ginvidtungen fann fo gvof werden, baf feine Vemiihung zur
geiftig - fittligen Hebung ver Staatsbevdlferung ihv cin Gegen-
gewidht ju BHalten im Stande ift, und baf fie julept bas gange
Staatdgebiude in ben Abgrund jieht.

Diefe Crfafhrung bditrfte fo ausnahmslos fein, baf ifhr ber
Charafter eined @efetes ver gittlichen Weltorbnung beizumefjen

-ijt.  Privilegien Haben ftetd eine verberbliche und jtaatdgefihrliche

Wirfung geiibt und werden died aund) in Bufunft thun,

Wae nun insbejondere die BanFnoten-Privilegien be-
trifft, jo iverben biefelben, den meiften Statuten ey Jettelbanten
sufolge, verlichen: zur ,Fdrderung,” ,Befrudtung,” ,Unter-
ftiigung” bes Handels und der Jnbduftrie. Diefe ,Unterjtiiung”
bed Dandel8 und ver Inbuftrie befteht indeffen in allen Fillen
bavin, baff ben betreffenden Banfen bdie Ervlaubnif ertheilt ift,
mittelft ber von ihnen ausjugebenden Bettel, wie mit baavem
Gelbe, die iitblichen Banfier-Oefdifte su betretben. In manden
Tallen bedingen fidh die bas Privilegium ertheilenden Regicrungen
einen Theil feined Grtvages fiiv die Regierungstafje aus. Diefe
Privilegien werden fowohl an Privatbanfen, wie aud) an Actien-
gejellfchaften verliehen.

Daf man den Banfgejdiiften nidht freiftellt, von bem Privi-
legium be8 Gelomadhens beliebigen Gebraud) ju maden, vey-

ftebt fich eigentlich von felbft. Das Privilegium wird ftets nur

innerhald gewiffer Befdrintungen verliehen und meijt and) nur
auf bejdhrintte Beitbauer over auf Riimdvigung. Ausnahmslos
fdheint aud) die Staatdgewalt das Beviivfnif, ober bie Ber-
pflichtung jupponivt ju haben, durd) Bor{dreibung ftatutavijder



Beftimmungen  die @efd;&'ftéfﬁbmng ber Bettelbanfen einer ge-

wiffen Regelung zu untermerfen. E§ liegt dem ofhne Iweifel -

ber Gedante ju Grunde, daf die Siderheit dber Noten von dem

. Refultat der Gejdyiftefithrung bei den Settelbanfen abhingt, und

baf ber Staat, indem er das Privilegium ertheilt, eine geiiffe
Berpflihtung habe fiiv vie Siderheit der Noten Vorforge u
treffen. Bielfach wird dabei aud) ju dem WMittel gegriffen, bdie
Oefdiftsfitprung ver Banfen durd) befondere Regievungs - Com-
miffave fortlaufend contvoliven ju laffen.

Gin fernever Grund, den Betrieh vou Rettelbanfen nidit nur,
fonbern von Banfen iiberhaupt, gewiffen Bejdhrintungen ju unter-
werfen, ijt ftet8 aud) pavin gefunden worden, daf man bisher
nie gewagt hat, die Wctien-Gefelljhaft, als gejeslich anerfannte
Affociationsform, villig fret ju geben. Nadybem man die unleug-
baven grofien Miflichleiten des Concefjionswefens allgemein
exfannt, hat man bdie filr ten Betvieb und die Crridhtung von
Actiengefelljhaften erforderlich gehaltenen Bejchrantungen in Form
gefeslid) feftyuftellender, alfgemein gitltiger, fog. ,Mormativbe-
pingungen einguffciven angefangen. Gewiff fehr irvthitmlic
hat man bdiefe Normativbedingungen, wie fie 3. B. duvd) bad
beutfdhe RNeidhdgefes vom 11. Juni 1870 filr Actiengefelljchaften
 ftatuirt werden, al8 Yctien- ,Freiheit” angejehen unb bejeichnet. *)

*) S oeiff, baf e8 eine Theorie, vielleiht gar eine Sdule giebt,
welde bdie Actien gany freigeben will, bie bem Actien-Bertrag, wie jedent
gewdhnlichen Bertrag, bie Actiengefeljdhaft, wie jede Privatgefelfdaft bejan=
Peln will . . . THhatfidhlid ift, daf das beftehende Gefepy diefe
Theorie nicdht anerfennt, und id erfenne fie aud) nidht an, weil die
Actie mit ju vielen dffentliden Privilegien ausgeftattet if,
welde nidt julaffen, ihr volle Freiheit ju geben' — (Nede bed
Abgeorbneten Lasfer in ber Sisung ded Reiddtages am 4. April 1873,
Stenograph. Beridt, S. 217.)

.
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@8 liegt Bier nur der Fall vor, vaf bdie Ausbeutung bder mit dey
gefeglidy feftgefteliten Actiengefellfchaftdform verfnitpften grofen
Privilegien mittelft ber Normativbedingungen eimem grifern
Rreid von Ausbeutern juginglich geworden, al8 died unter der
Herridhaft des Conceffiondwefens in Deutjhlant vorher der Fall
gewefen. &8 liegt alfo audh Bier, wie bei den Bant-Privilegicn,
pie Sadie {o, dbaf man bdie mit der Privilegien-Crihetlung un-
trennbar verfniipften Uebelftinde durd)y Borjdyriften ber Gefes-
gebung redp, Berwaltung anbeverjeitd ieder ju befdhrinfen ober,
womdglidy, anfsubeben gefudit hat — ein Bemithen, von dem
miv {deint, daf e8 von vormeherein eigentlid) al$ ausfidhtslos
ecfannt werben miifite.

Da, wo bag Bantnoten - Privilegium an Actiengefellhaften
verliehen wird, fommt alfo Privilegium ju Privilegium. E8 ift
perftindlid), baf man in diefem Fall gany befonders die verjdiedenen
Formen ver Reglementivung mittelft ftatutarijder Beftimmungen,
weldje ber Staat fejtfetst, fowie die vevjdyiedenen Avten ber Staats-
aufficdht und Staatsfontrole verjudst hat, um die jhlimmen Wirkun-
gen bver Privilegien zu paralpfiven. Die erfte und unmittelbave
Wirtung dev Bantnoten-Privilegien ift alfo die, daf man die mit
piefen Privilegien ausgejtatteten Banfgejdhifte, feien diefelben nun
in Hinden von Gingelnen, von offenen Handeldgejellichaften ober
von Uctiengefelljchaften, nidht, wie andbere Gefdhifte, fich felbft
iiberfaffen Fann, fondern einer gewiffen {taatsieitigen NRegelung
und Beauffidhtigung unterftellen muf. Ein Banfgefdyift, welches
bag Privilegium der Bantnoten-Ausgabe nid)t befitt, witrde fich,
in Bezug auf die ihm su gewibhrende Freiheit, in Nidhts von
jebem anbern Gefdhdfte untericheidert, e8 fei benn, bafi daffelbe
in per Form einer Actiengefellfchaft betrieben wird, welde lepstere
Gefelljhaftsform  ebenfall8 Privilegien einfdhlieft und in Folge
beffenn niemal8 freigegeben werden fann. Thatfadhlidh eriftirt ja
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" pern aud) in Teutjchland vie Bantfreifheit, ald ein Theil ey
Gewerbefreifeit, und nur die mit ben Bantnoten-vesp,
Actien-Privilegien, ober, nod) alfgemeiner, die mit dem Privilegium
ber Ausgabe von JInhabey-Papieven ausdgeftatteten Banfen werven
einer befonbern ®efeisgebung bediirftig evaditet. Jn bdiefem
©inne biirfte auch ber Artifel 4. Nv. 4. ver Reidsverfaffung
3u verjtehen und zu interpretiven fein. Sefhr bemerfenswerth
jdhetnt miv, daf biejenige Schule von Nationaldfonomen, welde

in Deut{dland ald , Mandefteridhule” beyeihnet wird, und
welde fich al8 vorzugdweije BVerfedhtevin der , freien wivthichaft-
lichen Bewegung” gerivt, dbennodh fiir die Erhaltung jowohl der
Banfnoten- wie ter Actiengefell{dhafts-Privilegien
eifrig eintritt, und fich lediglich in jolhen Combinationen erjchipft,

- welde den ,Mifbraudy”’ diefer Privilegien verhiiten follen — ein

~ fdhon deshalb vdllig ausfidhtslofes Bemiihen, weil jeglic)er Ge-
braudy von Privilegien ein Mifbraud ift und tvog aller

Cautelen, erfabrungdmifig, nuv ju immer groferem Mifbrauche

fithet. o

RNidht minder bemerfensdwerth fdeint mir, baf man gam
alfgemein die Bertheidigung ver Banfnoten- und Actien-Privi-
legien feitens der WMandjefterihule fiix .eine Bertheivigung bev
wirthjdaftlihen Freifheit gelten [ift, wihrend fie dod
felbftredend bas genaue Gegentheil davon ift. Eine Folge diefer

Begriffsverwivrung ift e8 fodann im politijhen Leben, taf die

1. 8. liberalen” Parteien, weldhe die Durdfithrung der wivth-

fdhaftlihen Freiheit alg eine ihrer Hauptaufgaben evadten,

wenigftens griften Theiled 3u eifrigen Vertheidigern der Banf-
noten- und Actien-Privilegien geworben find.

Da nun in neuerer Beit die Folgen bey evmdihuten Privi-
fegien immer jdhivfer Hervovtveten und fidh faft auf alle Gebiete
tes menjdlichen Lebens iibertvagen, fo entfpinnt fih davaus eiite
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eigenthiimlide pofitijhe Confequen;. Die , liberalen” RKreife
nimlich, von der Ridptigleit ifhres Princips, der freien wirth-
fhaftlidhen Bewegung, duvchdvungen, und, wenigftensd yum
Theil, ven Widerfprud) nidht erfennend, weldher felbft in einer
groferen DBerallgemeinerung der Bank- und Actien - Privilegien
mittelft fog. ,Novmativbedingungen”, gegenitber tem Principe
" ver wirthjhaftlichen Freiheit und Gleichheit, enthalten ift, —
biefe ,libevalen” Rreife jucden vielfad) fidh felbjt und Andern
gegentiber die Augen ju ver{chlieen vor ben unleugbaren Folgen
per in Rebe ftehenden Privilegien, welde nun einmal mit
»Breifeiten” iventificirt worden find, ober wenigftens jum Theil
in ihrer Gigenjdaft aI&',‘Btibi[egien nodh) nidt fHar genug evfannt
wuiben.

Anbdeverfeits finden dic ,conjervativen’ Parteien in diefem
Mangel an Kiirung der Situation fehr eviviinfdte Gelegenbeit und
Bevanlafjung, auf die Hervorvtretenven WMififtinde der mobdernen
Wirthichaftsbewegung, ald auf Folgen der ,unbegrenjten, unge-
bunvenen Freiheit” Hinguweifen, und allevlei Freibeits-Be-
fdhranfungen 3u forbern.

Thatjadlich foheint miv, daf iwir {iber die Wirfungen der
wirthidaftlidgen Freiheit nodh gar nidht aus Erfahrung
urtheilen fonnen, da die Wivbungen berfelben bigher ftetd nadh
alfen Seiten Hin durd) bdie gewaltig itbergreifenven Wirkungen
ber erwibnten Privilegien beeinfluft und getritbt wurven.

IV. Die Matur der Bankgefdyiifte und der Einflup ihrer
Pecbindung mit den Banknoten-Privilegien,
©don bag bisher Entwidelte vilrfte geniigen, utﬁ exfennen

su laffen, daf bas8 Banfge{hift und bdie Bantnoten - Privilegien
jwei Dinge find, welde an und fiir fid) und iberhaupt gar nichts
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mit einanber gemein Haben, al8 Hddftens das Gine, dafi es fidh
in beiben um ®eld handelt, und vaf Bantnoten-Privilegien bis-
her fajt ausidlieflich an Banfgefdhifte verliehen worden find.

Wenn idy es fitv ftaatswirthjdaftlih widhtig halte, die Wir-
fungen ndher ju priiffen, welde fidh aud ber BVerbindbung bey
Bantge{dhiifte mit ven Baninoten - Privilegien ergeben, jo iwird
pabei junddft die Art und Natur bder Vanfgeidhifte felbft ge-
nauer in'd Auge ju faffen fein.

3n ver Einleitung Hhabe i) nach WM. Wirth bigjenigen Ge-
- {dhifte beseichnet, welche von Banfen betvieben werven. M. Wirth
- fitgt bem DBerzeidnif bdiefer Gefchifte Folgendes bimyu: ,Sm
®angen, Grofenevfilllen diefe Bantenin ihren ver-
fdhievenen Schattivungen vas Amt der Aufjammiung
mitffiger Qapitalien und die BVevtheilung derfelben
in bie prodbuctiven Hdanbde, welhe derfelben bedilrfen; ifhr
Wirfen gleidht dem bes Hersens in Besiehung zum Blutumlauf.”
(Handbud) ves Banfwejens S. 94.)

3n wie weit bdiefe fehr allgemein gebaltene, in ben Hand- .

biidhern ber Nationaldfonomie in dhnlicher Form jiemlidh fteveothp
wieberfehrende Chavafteriftif der Banfgefchifte und threr Aufgabe
im  wirthjhaftlichen Organidmus bden Kern bder Sadhe trifit,
biivfte fidh am beften ergeben bei einem Berfuche, bie 19 ven

Wirth a. a. O. aufgefiihrten verfhiebenen Thitigleiten dex Banken

unter allgemeinen ®eficdhtapuntten ju rubriciven.
Gine der am meiften hervortvetenden Thitigleiten der Banfen

piirfte fih unter vem jur Beit fehr beliebt gewordenen Ausdrud -

per ,Creditgewdhrung” fubumiven. Das Wort , Credit”
fpielt in ber mobernen: Wirthidaft eine grofie Rolle unbd biivfte,
Mangel8 nihever Definition, vielfach mifbraucdht werden. Wan
Pat die moderne Wirthjdhafts-Periode itberhaupt als die Periode
per ,Credit-Wirthjdaft” beseidhmen wollen. Thatfachlich
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exfdeint, daff in immer groferem Wofftabe von allen Seiten
mit erborgtem flatt mit felbftgefpartem Gelbe gewirth-
{dhaftet wird: fo daf man allerdings fagen muf, die Borg- ober
©duldbwirthidaft fei bei uné yum Shjtem erhoben. Dies

gilt von ber Wirthjdhaft bes Staates, der Proviny und bder .

Gommunen ebenfogut, wie von ber Wirthichaft der Uctien-Ge-
felfichaften und der Privaten. Das Wort , Eredit” biirfte
jeboch auf diefen Wirthjchaftdmodus um, bded willen nur jum ge-
ringften Theile paffen, weil in thin der Begriff perfonlichen BVer-
traueng und perfinlichen Rificod mit eingejdloffen erfdpeint,
" mweldyer bet dem groften Theile ber mobernen Schulbtransactionen
wobl faum in Frage fommt., BWie dem audy jein mag, das Bant-
gefdift gruppirt fich vorgugsweife um verfchiebene Transactionen
-per Schulbenivivthjchaft, und der vegelmiBige Gewinn des Bank-
gefchaftes flieft, sum griften Thetle aus der Vermittelung von
Gdyulbgejchiften verfchievenfter Art. Wan tann fagen, das Bank-
gefdyift nahrt fid) Houptiidlih von ben Spefen, welde ihm fiiv
bie Bermittelung von Schulvgefchijten gezahlt werden.

Wollen wiv die 19 Gefdhiftsarten, welde M. Wirth als
nBantgejhifte und Gefdifte der Banfen” ,aufyihlt, unter ver-
fchiebene Rubriten unterbringen, fo wiitben wiv junddit die von
Wirth sub 12) genannte ,Emiffion von Bantnoten”
hier gany ausjdeiden, da fie offenbar fein ,Sejdhift” iiberhaupt,
fonbern einfacdh ein vom Staate verliehenes Privilegium ijt.
@benfo bdiirjte die von WM. Wirth sub 13) aufgefithrte , Aus-
gabe von Obligaticnen und PFandbriefen” ebenfalls
nidit als , Gefdaft”, jondern ald Privilegium zu veclariven
fein, mitteljt beffen crft, wie mitteljt ved8 Bantnoten-Privi-
Tegiums, Gefdhiifte gemadht werden,

Unter ben itbrigen Nummern ftelleu wir Ddiejenigen vovan,
weldhe fih parftellen al8 ein
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I. Ausleihen von Geld gegen Zinfen, meift mit,
suweilen aud) ohne Unterpfany,

Dabin gehort, unter Hinweis auf die WM. Wirth’ id)c
Reibenfolge:

(2) ,Darlehen gegen Unterpfand von Evelmetall, %tetwfeu
und Werthpapieven (Lombard-Gejdyift).”

3) ,Créffnung von laufendem Credit mit und
ohne Sidherheit (Contocurrent obne und mit Blanco-
Grebit).”

Je nad) ben Berbiltniffen fann bdies Gefdhift aud; ben
Chavatter ber blofen Zahlungsvermittelung gegen Provifion haben.

(9) Reportgefdaft.

Der Report ift eine Form ved Jinfes (SBergI baviiber .
Wirth, Hanvb. d. Bantw. S. 75 u. f. — Dr. O. Midaelis, -

Boltswirthjdaftlide Sdriften I. Bb. &. 288 u. f.). O. Midhaelis
befinivt ben Report a. a, O. ald ,Bindjag fiir fuve RKapital-
Crevite im Speculationsgefdyifte.” *)

(15) Darlehen gegen Unterpfand von Immobilien. -

II. Die Eintaffivrung von Sdhulbforberungen von
ben Shulbnern refp. bie Bermittelung derAus-
3ahlung folder Forderungen an die Glaubiger.

Unter diefe Rubrif fann aud), je nacdh bem Charatter bder-
felben, das Gontocuvvent (3) fallen. Ferner gehirt hievher:

(1) ,Discontivung von Wedhfeln”. — Die Disdcon-
tivung eines Wedhfeld ift eigentlich die voridufweife Ausyahlung
einer fremben Sdulbforberung, gegen Borausjahlung der bis
e Berfallzeit eradfenbven 3i(nfe8, Discont genannt.  Der

*) Bergl. audy: O, Michaelis, , Die wirthfdaftlide Rolle bed Specu-
Tations-Handel8" (Bierteljahridr. filr Bollgwirthjdh. 1864, IV.Bd. S.130 1,
1865, 1. Bb. ©. 196-f. und II. Vb, S. 77 {.)
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Diseont ift alfo, ebenjo wie der Report, eine Form bes Finjes.
Mit ver Discontivung des Wechfel8 itbernimmt vie Bant ugleich
bie Gintaffivung beﬁetﬁen vom Traffaten jur BVerfallzeit.

(6) ,Sncafjo ©. B @tnfaﬁttungégef dift”, natiielih gegen
»Brovifion”.

(7) ,Cinldfung von Coupons, bezw. Ausdzahlung

“per Binfen und Divivenden von Werthpapieren.

Aus ver Mobilifivung de8 Shuldbwefens im Grofien mitteljt
auf ven Jnhaber lautenver Sdulbjcheine, evividit die RNotbhwen-
pigleit ciner Mehriahl vevmittelnder Cinldjungsitellen fiir bdie
Ginldfung bes Binscouponsd. Ueber die Natur der Actien und
Divivende ju fpreden, wird fih weiterhin Beranlaffung ergeben.

(14) ,,Giro= und Umjdyreibegejdhift’’ — eiue emfad;e Gompen-
fiung und Bevmittelung von Bahlungen.

(18) ,Compenfations-Gefdhift, Clearingboufe”’ — wefentlich
mit dem Gjro-Sefchift ben gleichen Bwed verfolgend.

III. Aufnahme voun anleben (Depojiten), um bag -
®elbanderweit hher yufructificiven. (Depofiten-
Oefdhift.)

(4) ,Unnahme von verzinslichen und unverjinslichen Depo-
fiten (Darlehen des Publifums) mit Furger over langer Riin=
vigungsfrift; auch gegen Ausgabe von Obligationen.”

IV. Raufs und Berfauf von Sdulbpapieren und
Actien fiiv eigene und fremde Rednung.

&8 gehort hierher die Bevmittelung der RKiufe und Ber-
fiufe, welche bad an der Birfe peculirende Publifum den Banten
ouftvigt. (5,b.) Sobann ift ber Vertried ver grofen Anlefen ey
Staaten, Provingen, Communen und Actiengefellfhaften hierher
gut vedhnen. Diefer Vevtvieb gejdhieht enttveber gegen eine fefte
Provifion ober durd) Ueberlafjung der Schuldpapiere an bdie
Bant 3u einem gevingern al8 dem Ausgabecurfe (10, a und b).

.-‘oﬁ.}— -



Betreiben bie éBanfen'ben Kauf und Bertauf von Werthpapieren
auf eigene Rechnung, o ift Hierin audy die gemdbn[xd)e Birfen-
fpeculation eingejdhloffen.

V. Ginfadye Wedslergeidafte.

(8) ,Auswed)slung vort Papiergeld, Banfnoten und ftemben
Mitmforten.”

VI. Aufbewahrung f'tembet Werthgegenftinbde (14),
weil die Banfen auf die fidhere Aufbemwahrung folder
Gegenitinve befondbers ecingevidhtet find.

VIL. Betrieb von Hanvels: und Speculationsge-

' fpaften, welde audh von andeven Privatleuten
unternommen werbden fdnnen.

M. Wirth vedynet hierher fpeciell vie ,Griindung von
Actiengefellfchaften”, aljo bas mneuerdingd in fo wenig
{chmeidhelhaften Ruf gefommene , Sriindungsgeidiift”, welches iibri-
gend{o alt ift, wie bas Actienwefen felbft, und von jeher ju den gleichen
Yusjtellungen Anlag gegeben hat, wie neuerdings bet uns. Fevner
vechnet SR, Wivth bievher bie- ihou oben ermdifnten Birjen-
fpeculationen. — Das Griindungsgejdyift und bdie Bovienipecu-
fation, jufammen mit Dev -Uebernafhme grofer Unleihen von
Staaten und Actiengefelljdaften, bilden hauptiachlih bas Sejdift
ver . g. Credbitanftalten oder Credit Mobiliers.

@8 ift in allen diefen Gefchiften offenbaxr nidts, wasd mit ven
DBanFnoten-Privilegien an und fiiv fich etwas u thun hitte, Die Ge-
wihrung diejer Privilegien an eingelne Bankgejchifte ift aljo cine
einfache Bevovgugung derfelben vor anbern Gefdyiften diefer Art.
Wie nun abeyr in ven Schulbverhiltniffen jeder Art fiiv vie Bant-
gefdiifte eine Quelle des Gewinned enthalten ift, fo find aud
anbdeverfeits in Folge deflen die Banfgefdiifte principielle beftin-
bige Forderer ver Schulbenwirthidaft. Je mehy fih dle Schulben-
verfiltniffe haufen, um Jo grofer find vie Gewinne der Banten.
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@ine jweite Quelle grofer Gewinne filr die Banten find
erfteng bie {don erwdbnte Gviindbung von Actiengefellidhaften,
ferner die Kaufe und Verkiufe von Actien und Sdulbpapieven fiix
eigene owohl wic filr frembe Redynung und find in Folge defjen die
Banfen ebenfo Fdvderer vev Actien- wie des Schulbenwefens. In
biefer aus ber Natur ves Banfwejens ermadiienden Tenbdeny defjelben
pitrfte fih bie hauptichlidhite Wirfung concentriven, weldhe bdie.
Banfen in der mobernen Wirthjdhaftsbewegung und deven Ein-
flug auf dbie Culturentwidelung einnehmen. &8 wird demnddt
der Cinfluf ndber ju erdrtern fein, welden bdie Banfnoten-Pri-
vilegien fpeciell auf das Banlgeidkift und weiterhin auf unfere
Wirthjdhafts- und Culturbewegung iiberhaupt ausitben.

- V. Borgwirthiyaft und Baarwirthfaft im Gefdyifts-
verkebr,

Die Rolle, weldhe das Shulbenwefen in bem gejdhdftlichen
Wirthidhaftegetriebe {pielt und die Bezichungen ves Bankgefchiftes
3u biefem Schulbenwefen, finde idh namentlid) in Arbeiten von
Ap. Samter*) und Dr. O, Micdhaelis in einer Weife be-
fproden, weldhe mich vevanloft, viefe Darftellungen in griferer
Yusbehnung hier wirtlich su benugen, '

Jdh barf suv Beit wohl den Sap als allgemein anerfannt
vorausjegen, dbag nidht ver Wirthjdhaftsertrag an fidh uno allein,

*) Die Reform bed Gelbivefens von Adbolph S amter (Berlin 1869). —
Joten und Depofiten. Bon Otto Midyaelis (Biecteljahridhr. filr Bolts-
wicthidaft und Culturgefdidte, DHerausgegeben von I, Fauder. 1865
III. Bd. S. 77 fi.).
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fonbexn andy wefentlid) veffen BVertheilung bven Reidhthum
und' bie, Wohlfahrt ber Nationen mitbedingt. ,Das Oliid eines
Gtaates hingt weniger von der Menge der Crieugniife
ab, bie er\Beiiet, al8 von ber Art, wie jie vertheilt
find.*) Die Herftellung des Wirthidaftsertrages,
— fagt der Banquier Samter (. a. O. S. 27) — ift nuy vie-
®riindbung, dieangemeifene Bertheilung der SHluf-
ftein per Wirthjdaft.**) ,Je mehr der Befiz Schulbver-
hdltniffe exzeugt hat, je mehr Creditfapitalien in der Wirthidaft
functioniven, um fo jdwieviger vollieht fidh bdie Probuction und
um fo ungleicher vertheilt fih bas Bolfseinfommen, Bas im
Gingelnen leidh)t duvchfichtig ift, daf, je weniger Jemand mit
eigenen Mitteln - arbeitet, um jo unfidever dev Erfolg ift, be-
jtatigt fich aud) im grofen Gamen. Die Production, bie ledig-
lid mit Grevitfapitalien avbeitet, Himpft nady alfen Geiten
hin mit Sdwierigleiten, welde dburd) bie Unfelbitftinbdigleit der
wivthidhaftlihen auf ber eimen, und durcdh bdie Unpuverlijfigteit
ber Crevitfapitalien, welde nur ju hanfig wieder juviidgeogen
werden, auf der anbern Seite bervorgerufen werden. Gin ge-
treucd Bildo dev Unjutriglidfeiten, die mit einem vevfdhulbeten
Provuctiond- Shftem begleitet find, tritt beutlich bet ber Land-
wirthidaft, einem der wefentlichiten Probuctionszweige, Hervor.
@s giebt fiir biejelbe nidhyts Ungiinftigeves, al8 einen tiefoerjdulbeten
Befisjtand. Selbft bdad Padhtverhiltnif wird allgemein einem
Detriebe purd) Befiger, bdie den Boven nur ju einem Heinen
heile als ven wirflih ifhrigen betvachten fonnen, vorgejogen.
Die Leiben der tiefoerihulbeten Befiger und die wirthidaftlichen
Sdyiven bes verfchulbeten Befigthums finf) 3u befannt, al8 daf

*) Droz, économie politique, p. 51; angefilhrt bei Samter.
**) S lege auf biefe NAusfithrungen um fo mehr Gewidyt, ald Herr
Camter felbft Banquier ift.



mehr al8 der Hinweis fhievauf evforderlih wive. Und waé von
ber Qanbwivthicdaft gilt, gilt von allen Probuctionszweigen. Jn
alfen Brandyen ijt die, mit grofen Schulbverhiltnifjen behaftete
Production von haufigen Krifen begleitet. “Die Cigenthiimer
- und Unternehmer von Gewerben, welde in mehr ober minber
groem Umfang frembe Qapitale arbeiten laffen, f{tehen nidt auf
eigenen Fiifen, fie find abbingig von dem CEigenthilmer bes be-
treffenden Rapitals, ablingig von der fpridiwdrtlid) geworbenen
Wanbelbarfeit und Unbeftinbdigleit bes Credits, welther, empfind-
jam iwie er ift, und nur ju leidht evidhilttert, die Production bis
in ihre @vundfeften er{chiittert.”
0. Midaelis bemertt hieviiber in gleihem Sinne:*)

,Mit Crevit ju wirthjdaften, ift feine leidhte,

fonbern cine fehr fdhwierige Sade, die gelernt fein
will; mit bem Gvevit beginnt die Gefahr, baf ber Gejdyifts-
verlujt obev bie Gefdhiftdunvegelmafigteit jum Bantrott fithre,
und bieje Gefahr auf ein WMinimum ju vebuciven, dazu be-
barf e8 etner Piinftlichfeit, einer Umfidht, bie nidht Jedbermanns
‘Gade ift . . .. Der Fortihritt durd) dasg genojfenjdaftliche
DBantwefen tdre ein Hodit zweifelhafter, wenn derfelbe bden
Fleinen Gewerbetveibenden erft Credit gdbe, verfelbe ijt beshalb
ein fo iiberaus widtiger, weil ihnen nidht nur baares Geld

auf Grevit gegeben, jondern weil ihuen audy vie Nothwendigleit .

anfevlegt wird, baarés Geld iiberyuiparen und juvidsulegen.
Laffen wir dag lepsteve Clement junddit auf fidh bevuhen, fo ift
per Unter{dhied bed Gveditd8, den fie frilher empfingen, dber. baR
fie friiber Waaren gegen geftunvete Bezahlung cmpfingen,
wihrend fie jept Geld gegen geftunbete Riidzahlung em-
pfangen, womit fie Waaven gegen fofortige Sahlung faufen.

*) ,Joten und Depofiten’’ a. a. . S. 80,
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»Ber Waaven auf Borg fauft, dex bietet feiner Seits feine
unmittelbare Leiftung und verlangt jwei Leiftungen, die Waare und
bie Stundung bes Preifes. Er ijt alfo in der ungiinjtigiten
Qage, in der ein RKiufer nur fein fann. Die Stundung fiiv die
ev extva vevgiiten muf, fann ex besaflen in ber Annahme {chlechter
Waaren ober in dem BVerfpredhen eined Hiheren Preifes. ©e-
wihnlidh) vertheilt {ich feine Leiftung auf Beides. Dev Antheil
ber {dhledhten Waare ift aberin ber Regel eingrofer,
weil ber Borger bas Interefie hat, bie Gefahr, bdie
in ber Hofe der Shuld liegt, nach Moglidhleit ju
vervingern, und weil der Berfdufer und Darlether
bas JInteveife hat, die [dledite Waare beim Kiufer
auf Borg anzubringen, weil der Kiufer gegen Baar
fie nidht nimmt, ovev 3u {dledht bezahlt. Je mehr die
Beriduldbung des Borgers widhjt, um fo mehr widit dber Bwang
{dhlechte Waare ju nehmen; dev BVevidufer Halt {id fiir
piefe Sunden den Ausjdufp, Wie gany anders fteht der
Kiufer gegen Baar, bder unmtittelbar die werthoolljte, bdie allge-
mein gefudite Gegenleijtung bietet! v hat freie Auswah! wifchen
alfen Berkiufern des WMarktes, wihrend der RKiufer auf Borg
an den Berfiufer gebunben ift, ver ihm borgt. Er fann an bdie
frithere Hand gehen, wihrend der Kiufer auf Borg an die Tepte
Hand gehen muf, denn erft biefe madyt ein Gejdhift baraus,
gegen Baar oder aud) auf VBovg zu faufen, um auf Borg
au verfaufen. Gr fann in fddrfiter Audwahl feine Waaven-
fenntnif jur Geltung bringen, und hat jeiner Seits die
Rraft, jeine Qunven auf pad Bejte — weil er mit
feiner Waaventenntnif fir fie frei wdhlt — und
auf vas Wobhlfeilfte — weil er am wohlfeiljten.
einfauft — 3u bedienen. Der RKiufer gegen Baary ver-
bient beim GEinfauf, duvrd) volle Geltendmadung feiner
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Waavenfenntnif und jeiner Laufmacht, und verdient beim
BVerfauf durd) bdie Wiglichleit wirthjdhaftlidher Preisjtellung
und BVevmehrung des Verbraudyd mittelit niedriger Preife und
vafderen Umjages bei fleineren Gewinnften am Cingelnen. Der -
Rdufer auf Borg verliert beim Cinfauf und very-
minbert feinen Abjap, weil er vad beim Cinfauf BVerlorne
beim Bevfauf wieder ejngubringen juchen muf. Der Kiufer gegen
Baar jhligt ven RKaufer auf Borg in ver Concurveny in jeber
Bejichung und leiftet pem Gemeinwefen bdie grigten
Dienfte, weil ev im Stande ift, und dad Jnterefje hat, {ein
SGadverftindnif durd gute Waave frudtbar 3u
madyen, wibrend der Raufer auf Borg, nadvem beim Cinfauf
fein Sadverftandniff aufer Kraft gefest war, dafjelbe weiterhin
nuy 3u oft benugen muf, ben Wangel ju verdeden, jo baf
fein Sadyperftdndnif dbuvd) jdhledte gefalidte Waave
gemeinjdhddlich wird, . . Der Kauf auf Borg founte, fo
glaubte er, ihn nie im Stide laffen. So lange ed itberhaupt
verfiuflidhe Waare gab, fand er aud) auf Borg verfinflide Waare;
penn ber Borg war eine WMobdalitit des Waaren-
preifes. Al8 Kdufer auf Borg gewdhnte exr fdh da-
vai, ben Credit viefer Art gewiffermafen ald einen
Theil jeines Oefddaftstapitals zu betvadten. Ev
baute alfo fein Geidift auf diefen vuinivendven Cre-
bit. Davauf aber, vaf ev ftetd baared Geld creditirt erhalte,
fann er 4ich nicht vevlaffen. Um bdie BVortheile ves Kaufs gegen
Baar fidh 3u fidern, muf ev (ber Heine Gewerbetreibende), aufer
ven eigenen Werkjeugen, aud) eigeneBorrdthe, v . eigenes
Petrviebstapital fid jammelm” — Mit Hinweid auf dasd
wirthjchaftlich evsiehendbe Glement ber Heingewerblichen Darlehens-
genoffenichaften fihrt Wichaclis, von bem fleinen Sewerbe-
treibenden jprechend, hier fort: , Dasdjenige Betviebsfapital, weldhes
3*



ihm von den Darlehensgenofjenichaften crevitivt wird, lernt ev
nidt mehralgeinen permanenten Beftandtheil feiner
gefdaftliden Mittel, fonbern ald eine vorviiber-
gehendbe Aushiilfe betradten®) die ihn in dben Stand fept,
entiveper {id) iiber den vegelmifigen Umfang feined8 Gefdyiftes

hinaus hiufende Auftrdge yu itbernehmen, ober die giinftige Jeit:

sum Anfauf von BVorrdthen fiir eine lingere Periobe ju benusen,
um nidt blogd am freien Anfauf (Rauf gegen Baax),
fonbern aud) am redytzeitigen Anfauf (KRauf auf BVory-
rath) ju verdienen. ’

~Ber aber erft bie BVortheile bed vedhtyeitigen Anfaufes ge-
foftet, in bem entfteht ein neues Suteveffe, das Jntereffe ndm-
lidh, jtets im Otande ju fein, bdie fidh) jum vortheilhajten RKauf
bietenbe ®elegenfeit - beim Sdhopf su ergreifen, mit anderen
Worten, bad Inteveffe, {ich ftet8 baare Kafje ju halten.
Die baare Raffeift vedhteigentlidh biewirthidaftlidhe
. Rraft und Freiheit des Probucenten”. . .-

JJerner liegt e8 wohl auf ber Hand, daf vie Voryiige des
Raufé gegen Baar vor bem Kauf auf Borg, die unfdhigbaren
Bortheile bes Bejired von baarver Kaffe, bie grofeve
Wirthidhaftlicheit des Strebens, beim Einfauf zu gewinnen, gegen-
itber ber ©udit, ven Berdienft blos beim Berfauf zu jucen, daf

alle dpiefe Grundidge filv ven , mittleven” und ,gvo- "

Ben* Gewerbetreibenden exit vedt gelten. Cuodlid foll
mit der unmittelbaven Beyiehung, in weldhe vorftehende Sige
au ven , Heinen” ®ewerbetreibenven geftellt find, nidht behauptet
werben, daf in unferer grofien Jnbduftric biefelben fchon Pin-
veidend beadhtet werben. Jm Gegentheil die Ausdbehnung

*) Qeiber {dpeint fih bied in Der Prarid bder Gewoffenidafts -Banlen in

grofier und zunehmender Ausbehnung weitaud anbers zu gefalten.
Perrot.
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pes Borgihftems, die yu geringe Ritdfidhtnahme auf
ven Gewinn beim GCinfauf ift eine der f[dhwaden
Seiten unfever dbeutfdhen Induftrie. Und die Haupt-
fduld darvan tvdgt bag SyHftem der monopolifirten
Notenbanfen”

»Diefes Crebitnehmen: und Creditgebenmiiffen,” fagt A Sam-
ter,* ,ift ber Flnd) bes avmen Handwerfers, wie das Kveuy
bes grofen Fabrifanten. Diefes Borgfpftem ift es aber aud,
welched fammtliche Nicht- ober Wenigbefigenden in Abhdangigfeit
von ben Biel- obev iibevhaupt Befigenden bringt und die Herr-
jchaft ber Creditfapitalien begriinbet. - Alles bringt su den Inhabern
per Crebitfapitalien.”

VL Der Umfong het modernen  Scdynlden - (Gtthit)
Wicthldyaft,

%ie in bem Gebafren ver biirgerlidhen Gefdyifte, in Hanbdel,
®ewetbe unbd Inbuftrie die Borgwirthdhaft jur dauernden Regel
geworben ift, ftatt daff fie nur die voriibergehende Ausdnahme
fein follte, gamy jo ift e8 auch in ven FinanzBerwaltungen ey
. Gtaaten, Provingen und Communen geworden: Die Borgwirths
{haft ift dort nidt Ausdnahme, jondern Regel. Eine befonbeve
Stellung nefhmen bdabei aud) nody dbie Actiengefellihaften ein.

»Die Staatsfcdhulben find in dev Neugeit ju einer frither nie
gefannten $Hihe emporgetrieben worben —" fagt @. Fr. Kol in
ber 6. Auflageeines ,Pandbuch der vergleidhenden Statiftit’ (1871),
Die Summie der europdijchen Staatsjchulven beredhnet er auf 23,800

*) Die Reform be8 Gelbivefens” (S. 32.)
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Millionen Thaler, im Gangen, auf 80 THr. pr. Kopf dev Be- -
vélferung {(a. a. O. ©. 354). SIn et legten Sigung der Lon-
boner ftatijtijhen Oejelljchaft, fagt bdie ,D. L 3. v. 6. Febr.
1874, verlag Herr Dudley Bayter eine interefjante Abhandlung
wiibet ben fingjten Fovtihritt der Nationalfchulven”. Jm Ein-
gange derfelben bemerfte Herr Bayter, baf die Nationaljdhulben
wihrend pes fepiten Bievteljahrhunderts fih ungeheuer ausdgedehnt
und entwidelt hitten. In 1848 beirugen die gejammten National-
fhulben 11,475 Millionen Thaler, im Jahre 1873 {dhon 31,590
Mill. THix., alfo faft orei mal fo viel. LBon 1848 bis 1854
beliefen fidh die jibrlichen Gefammt-Anleihen durdyidnittlich auf
135 Mill, THIr., von 1855 bis 1860 auf 237 Wil Thr. Bon
1861 big 1873 erreichte aber ver jibrliche Durdfdhnitts - Betrag
per neuen Unlethen bdie Hohe von 1350 WMill. ThHix. Wenn
biefer Durdhfdhnitt wihrend ded nddyften BVicvteljahrhundertd an-
Halten follte, wiirden fich die Totaljdhulben wieberum verboppeln,
und vor Gnre ves Jahrhunberts dvie Summe von 67,500 Will.
Thalern ober 253,125 Mill. Francg = 253 Milliarben evveichen,
peven jdfhrliche Binfenlaft ju 5% fidh auf 3375 Willionen Thx.
belaufen twiitbe — eine Summe, welde fidh dben gefammten
dffentlicdhen Cinfiinften alfer Staaten Curopas undp Nordamerifas
gleichitellt.

Die Summe per Communal- und Provingialichulben ift wahr-
haft unermeflicdh und Gt fidh faum anndherungdweife angeben.

_Gine eigenthiimliche Stelfung in diejem Spitem der Borg-
wirthidhaft nehmen die Actien-Gefelljhaften ein. Die Auffajfung
per Actien als eined ,Oefdhiafjts-Antheils” diirfte fid info-
fern al8 unbaltbar evweifen, al8 eine effective Betheiligung vder
Actiondre an der Fithrung und Leitung des Actien-Untexnehmens
purdfdnittlidh nidt eintveten fann, und jwar {dhon aus vein .
duferlichen Gviinven nidht einmal in der General-Berfammlung.
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Der Uctiondr im grofen Durdfdnitt fann nie etwas Anberes
fein, al8 bloer Cmpfinger eines Gewinnantheild pro Rata
~ feiner ®elbeinlage (Uctie), weldhe hierburd) wefentlih ben Chavalter
eines Darlehens, einer blofen RKapitalanlage mit verdnderlichem
Binsfufie exhilt. " Bugleid) pflegen die Actiengefelljdhaften bedeutende
Anlehen gewdhnlicher Form, b, h. mit feftem Binsfufe aufyu-
nefmen, iwobei bdie Jnhaber ber Obligationen fid) im grofen
“Durch{dhnitt, besiiglich threv effectiven Witbetheiligung an ver Ber-
waltung bed Quternef)mene, in feinev irgend anberen Situation
befinven, al8 die Mehrzahl ver Actiondre, weldhe {dhon aus lediglich
viumlicdhen @riinden, d. §. wegen ibhrer Cntfernung vom Orte der
Geneval-Berjammlung, an devfelben nidht Theil nehmen bunen,
.ofme mehr aussugeben, als ihr Divivenden-Cinfommen betrdgt,
aljo in der Welhraahl der Falle an derfelben iiberhaupt nidht Theil
nebmen. Dag gange Actiemwefen luft daher gleidbfalls auf ein
grofiartiges Borg-Shjtem Hinaus und da die Geneval-BVerfamm-
Tungen ber Actiengefelljhaften bisher notorifdh und nadpweishbar
pte ifhnen zugewiefenen Functionen Hodftens in Ausnahmefillen
wivtlich ju iiben im Stande gewefen find, fo waren und find bdie
Berwalter der Folojfalen Rapitale der Actiengefelljhaften eigent-
fih und thatjachlich faft vollig fouverine umd irvefponjabele
Directionen. So lange die Actiengejellchaft functionivt, exheinen
thatfddhlid) nidt die Actiondre, fondern die Directionen al8 bie
eigentlichen, disponivenden Cigenthilmer dev Anlagen, mit welden
bie Actiengefellfchaft arbeitet, und die Actiondre jind in Wirkid-
Teit nidt Gefdhiftsvisponenten, jondern nur Darleiher vou Kapital
im Betvage der auf ihve Actien geleifteten Cinzahlungen.

Die viefigen Kapitale ber Actiengefelichaften find jomit wejent-
[idh mit untex die von Samter u. A. fogenannten Crevitlapitalien ju
rechnen. Begeichnend ift 8 3. B. in diefer Hinfiht, vaf man
filr bag8 immer Poloffaler anmachiende Gejchiift der Ausgabe von
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Sdyulbpapieven und Uctien in der Finany und Tagespreffe den
Kunftausorud ,Emiffionen” erfunven hat. Den Gefammtbe-
trag biefer ,Emiffionen” fitv Guropa, Amerita und Tunis be-
berechnet 3. B. der ,Moniteur des Intér. Matene]s” pro 1872
wie folgt:
Millionen Franks
jilv Staats- und Stidte- Anlehen. . . . 5476,94 .
fiiv Gredit=-Jnftitute . . . . . . . . 193580
fiir Gifenbahnen u. inbuftrielle Gtablijjements 5208,93
sufammen 12641,67 INill. Frfs.

cber yund 3'2 WMillionen Thaler.

Wie fehr diefe Bewegung im Anjdhwellen Begttﬁen Ift jeigen
ie folgenben iffern bei &, Kolb:*)
' A Mofer (,Syjtematijhe Mittheilungen aus ven Gcbieten
ver Statiftif x.”) Hat bie Summe der Emijfionen in Curopa
vom 1 Januar 1861 bi8 October 1863, alfo in 231 Jahren
auf 5687 Millionen Frants, und Engel auf 5494 WMill. Frants
ober 1465 MMill. Thaler beredhnet. IJm Jahre 1870 beliefen
fidy bie Gmiffionen von Staats-, Communal-, Provingial-, Eijen-
bahn-Obligationen und Actien von inbuftriellen Gefelljhaften in
Guvopa auf 5,787,679,015 F6. Bon der oben nach bem ,,M
d. I. M. angegebenen
SGumme ber Gmiffionen pro. 1872 ad Jfs. 12641,67 Mill.
entfallen nach bderjelben Quelle auf Amerita . 202472 ,
ouf Tunis . . . . . . . . . b562 ,
¢8 verbleiben aljo fiir @urnpa 1872 . . . lo611,33
gegen im Jahre 1870 . . . . . . . . . 5687,00 ,

Die Summe der ,Emifftonen’ pat fih alfo von nody

nidt 2 Williarden jahrlicdh, im Anfange der fedsziger Jahre, auf

*) anbbud) ber vergleidhenben Statiftit, 6. Auflage. S. 437.°




mebr al8 5 Milliavben im Jahve 1870 und gar auf mehr ald
10 Milltarven im Jahre 1872 vergrdfert.

Cine bemerfenswerthe Stelle in diefem allgemeinen Schulben-
Concert nimmt der Grunbdbefip ein. Nidtoerfdhuldeter Grund-
befi ift sur immer feltener werdenven Ausnahme geworden. Die
Berfdulbung ves Grundbefiges iberhaupt nimmt in jdhmeller
Progreffion iiberhand. 3In Oefterveich) haben 3. B. die Hypothefar-
Darleben ver Sparfaffen feit 1857 bis 1872 fidh von 80 WMill. L.
auf 230 Millionen FL. gefteigert und bie Hypethefenjcdhuld ves bitev-
veidhifchen Grunbdbefites Hat fich jeit 1857 im Gangen um 425 Mil-

licnen, aljo jdhelidy im Durdidnitt nm 3225 Willionen vermehrt. .

(Veut, MWonatsidhr. IL. Bo. S, 388.) — Mit ver junehmenbden
Berfduloung fteigert fidh gany natilrlich einerfeitd vas Credit-Be-
biivfnif, anbeverfeits tie Sdhwierigleit Davlefhen ju er-
halten. Daher die immer junehmenden Klagen iiber ,Credit-
Noth” des Grundbejiges. Aud) hier find die Schulben
" ein integrivenber Beftanvtheil dev Wirthjdhaft geworden, und ber
gange moberne Grundbefits fudht vevzeit nur nad) neuen Methoden,
fih va8 Schulvenmachen immer mehr au erleichtern. Berjhimt
tritt babei &fter aud) ver Wunidh ju Tage, daf der Staat mit
feinen Mitteln eintveten folle, um dem Grundbefity billige Davlehen
au verjdbaffen. Bei einem anbern Theile ver Grundbefiser vegt
fich der Wunjdh mit einer, den Banfnoten-Privilegien ahnliden,
Privilegien-Schentung bebadht ju werden. ’

Wie die Bffentlichen Schulben Hhat man aud) die ded Grund-
befites 3u mobilifiven gejucht, mittelft der Pfanbdbriefe und Hypo-
thelenjdyeine, welche al8 theild tindbare, theild unfiindbare Schuld-
papieve fowohl von Genoffenidhaften dev Schulbner mit Solidar-
Baft (Pfanbbrief- Jnftituten 2c.) wie aud) von Affociationen ber
Olaubiger mittelft ver Actien-Gefelljhafts-Form (Boden-Credit-
Anftalten, Gvebit-Foncier 2.) edirt werdben. — Die filr den

EL N
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Grunbbefig davon evmartete ,Hilfe" it bis jept natitelich micht-

eingetreten und fann aud) nidt eintreten. — Die in lefster
Beit namentlidy wie Pifze aus vem Boden f{hiefenden Bobden-
Grebit-Inftitute founen die Verfhulbung des Grundbefites
nuy immey fteigern und werven denfelben namentlih mehr und
mehr in den Befiy der Orof-TFinangmichte iiberfiihren, weldhe
mittelft ber Boben-Crebit- Actien - Gefell{haften natiivlih bdiefe
Gituation bes Grunbbefiges audyubeuten juden.

Den Betrag der Cuvopiifdhen Hhpothefenidhulven bevedymet
L Ridter in einem in der ,Deut. Lanbes - Beitung” mitgetheil-

- ten Bortvage auf 120,000 WMillionen Thlr., wofitx & 5% 6000

-

Millionen Thaler jihrlich anfjubringen wiren, —

Die Binfen fiir Eifenbahn-, Banf-Crevit- und Berficherungs-
Anftalten bevechnet bderfelbe Gewdhrémann auf 3000 WMillionen
Thlv. jhrlich in Guropa und die vou der europdifdhen Bevdlferung
jahrlidy iiberhaupt aufyubringende Schulven - Jinfen - Summe auf
mindejtens 10,000 WMillionen Thaler,

Rechuet man die ald Schulbpapiere ebenfall8 hierher gehorigen

Wedhfel, deven ungeheurer Betrag gar nidht angegeben mwerden
fann,*) mit Hingu, jo wird fidher nicht ju beftreiten fein, daf
wir ungé heute allerdingd in der Aera ver . g. ,Creditwirth-
fdaft”, ridtiger wohl ,Borg-Wirthidaft" oder ,Sdhul-
ben=-Wirthidaft befinven,

*) Gilr Deutfchland allein berehnet G, Hirth in feinen ,Anmalen ded
Deutfden Reicdhes” (vgl. weiter unten) den Betrag ber in Courd gefesten
Wedfel auf civca 4'/2 Milliarden im Jahre 1872,



VII. Die wirthfdyaftliden Wirkungen der permanenten
Stoatsfdyulden.

Man Hhat, nadh) ten Wahrnehmungen des tigliden Lebens,
Sdyulbenmwirthidaft ftets als etwas Anormales, miglidyit u Ber-
meivendes angefehen. Wan Hat die BVerfdulbung einer Wirthichaft
ftets fiir ein Ungliid evadhtet, und fie entweder auf force majeure,
ober auf faljche und lederliche Wivthjdhaftsfiihrung juriidgefiihrt.
3m Privatleben hat ter gefunve Sinn bes Bolles es ftets fiir
viihmlicdper gehalten, dben Nadyfommen unverjdhulbetes, alg ifhnen
verfchuldetes Gut ju hinterlaffen. Aud findet e8 die Gefeggebung
in Beyug ouf die Privatwirthidaft durdgehends geredtfertigt,
e8 ben Crben freijuftellen, ob fie bie Schulben der Borfahren
mit itbernchmen, ober ba® Grbe sub beneficio inventarii an-
treten wollen.

G8 gab aud) eine Beit, we man aud) beim Staate bas
Sdulbenmadien nidit als eine Tugend und ein Seiden guter
BWirthichaft anfah und wo man namentlich den aboluten Herrjdhern
aus ihrer Sdulbenwirthihajt eimen lebhaften Borourf madyte,
@eit wir jebod) in die era ber conftitutionellen Regievungen
eingetreten finb, Hat man die Scdulbenwirvthidaft der Staaten,
Provingen, Communen 2. vollftindig und formlid jum Shitem
exhoben. Man unterfdieivet jwar ywifden §. g. prodbuctiven und
unprodbuctiven Schulven, fieht aber beive als gleidh unumginglic



, — 44 —

an und judit namentlich die productiven, d. §. die zu productiven
Bweden gemadyten Schulben damit ju rvedytfertigen, daf e8 einmal
unmbglid) fei, alle erforverlichen Mittel auf vem Wege der Be-
fteuerung aufyubringen, wifrend e8 anbdeverfeits nicht mehr als
billig evicheine, audy die Bufunft ju den RQaften ter Gegenmart
hevanguziehen, namentlidh wenn bdie fitnftigen Generationen an

bem Nupen der mittelft dffentlicher Schulben ausgefiihrten dffent-

lichen Anlagen participiren.

- Diefe Avgumentation, obgleid fie namentlich beyiiglidh der
»productiven” Sdhulben bigher filv siemlih unanfeditbar gegolten
bat, fcheint miv denn dodh ifhre jehr {hwaden Seiten u Haben.
Pian fdnnte junidijt gany allgemein die Beredhtigung der Gegens-
wart begtoeifeln, Finftigen Genevationen Sdulben aufjuerfegen.
Man tonnte, nidht ohne Begriindung, die Bebauptung aufjtellen,
e8 miiffe, wie in Familien, jo aud) im Staatsleben, der fommenden
®eneration freiftehen, Schulben anzuerfennen unbd ju itbernehmen,
weldpe fie nidht felbft gemacht Hhat. Ber Schulben hat und Binjen
3ahlen muf, fet e8 nun ein Cingelner, eine Familie, eine Com=
mune, ober ein Staat, tritt in ein Abbingigleitsverhiltnif,

weldes thn nithigt fiiv feine ®liubiger mityuavbeiten, ihnen

einen Theil bes eigemen ArbeitSertrages abyutveten. Und joldes
Abbingigteits - Verhiltnif fithrt, wenn e8 fein voriibergehenbdes,
fonbern ein bauerndes ift, unter allen Umftinden erfahrungs-
mdfig dahin, daf ber ablingige Schulbner vom barleihenden
Oliubiger mehr und mehr benachtheiligt wird. Aud) iwiirbe es
fider ein Jvvthum fein, wenn man annehmen wollte, daf bdie

RNadytheile dauernver Schulbverhiltnifie bei ven Staatsjchulven

ausbleiben. €8 iwird bied bdeutlich hervortreten, wenn wir die
wirthidaftlichen Borginge, weldhe mit der Contrahivung dffent-
lider Schulven verfniipft - {ind, eimer ndheven Priifung unter-
werfen. ‘ ‘



Bor allen Dingen bdiirfte die vulgire Annahme, daf mitteljt
per Contvahirung bffentlicher Sdulven ein theilweifes Abwilzen
gegenwirtiger Laften auf die Schultern fiinftiger Generationen
ftattfinde, einer eingehenden Priifung beditvfen. Prof. Dr. Soet-
beer hat in feiner Avbeit, Betradtungen itber basd Staats:
fdulbenwefen und deffen Einfluf- auf die Berthei-
lungbed Boltsvermd gens *) werthvolle Unterfudungen iiber
biefen Gegenjtand niedergelegt. Cine wefentliche Erganzung findet
bie Soetheer’jde Arbeit in einem Auffage von Dr. O. Midhae-
[i8 ,Ueber auswirtige Anleihen**) Wihrend ndmlich
Soetbeer feine Unterjudyungen sunddit auf im Inlande con-
traficte UAnleihen befdhrantt, weift O. WMidhaelis in feiner
vorgedachten Arbeit nach, daf Wirkung und Crfolg gany gleich
feien, {oioobl bei im Auslande, wie bet im Inlanbe contrabivten
Anleihen.

‘ PMan fonn ibrigens auf die einfachjte Weife ju bdiefem

Sdluffe fommen, wenn man bdie gefammten Culturftaaten ber
Gegenwart in Bezug auf dbad in ihnen allen ftattfinbende Con-
trahiven von Bffentliden Anleihen -alg Juland, d. . al8 eine
eingige fhuldbenmachende Gefammitbeit betradhtet. '

Soetbeer madt fermer bei feinen Untexfudungen a. a. O.
bie Cinfcdhrintung, baf fich diefelben nur auf Sdulben ju un-
productiven Swecen beziehen. Mir jdeint jeboch, vaf feine Be-
weisfithrung ovdllig auf Bdffentlihe Sdulben jeder Art pafit.
Soetbeer argumentivt nimlidh) {o: was der Staat braudpe, wenn,
ev eine Anleihe contvahire, fei nidht bas Geld, {onvern die Gegen-
ftinbe, bie év vafiiv befomme, vefp. bdie Arbeit, die ihm dafiiv

\
*) Bierteliahridyrift flir BVolfwirthidhaft und Culturgefdhidhte bevaus-
gegeben von J. Fauder und O. Midyaelis. 1865. IL Bb. S. 1 ff.
**) Ebend. 1867. I. Bb. &. 101 fi.
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geleiftet werbe. Beived fdnne unbedingt nux bie Gegepwart fHey-
geben, Bufiinftige Gegenftinde fdnne man nidht vorweg ver:
“braudpen, jufiinftige Arbeit nidht vorweg benugen. , Was nod
nidt vorhanbden ift, fann aud nod nidt verbraudt
werben, wie man e8 audh) anfangen modte, bas Kapi-
tal per 3ufunft fiir 3wede ber Gegenwart nidt anti-
cipivt werden. . .. Der Unterjchied der Herbeijdhaffung eines

pom Staate verlangten Rapitals dburd) Anleiben und der Grhebung

aufierordentlicher Abgaben zu gleihem Betrage liegt nidit darin,
bag bas RKapital im eviten Falle aus der Bufunft Hherangesogen,
im andern Jalle aber von bder Gegemwart geliefert wird. —
Denn in allen Fdllen fann, wie gejagt, nur dey {hon vorhanvene,
nidht aber ber evjt FHinftig entjtehenbe RKapitalfonds etwas her-
geben — fonbern barin, bdaf bemjenigen, ber das Rapital Her-
giebt, in bem einen Falle ein Anjprudhy auf ein Aequivalent, auf
eine Reihe Fommenver Jahre vepartivt, jugefichert wird, im anbern
Talle nidt.” (a. a. O. S. 14 ff.) Wie villig unhaltbar die An-
nahme fei, paf mitteljt der Sffentlihen Schulben eine theiliweife

Ueberwilzung von Laften aus der Gegenwart in die Sufunft

ftattfinbe, briittt Soetbeer in folgenben Shgen tveffend aus

(a. a. O. &, 18):

+Meberhaupt muf e8 al8 eine8 ber weifejten Sefese der
LBorjehung angefehen werden, daf e8 abfolut unmiglid) ift, die
Qaften der Gegemmwart auf die Sutunft iiberzuwdlen und bas
erjt in ber Folgeseit su verbraucdhenve RKapital vormweg zu ver-
braudhen; denn beftande died Natuvgejess nidt, wive ed bem Prin-
cip nadh trgendwo uldjfig und mdglidy, Hinftige Arbeit und Pro-
buction vorweg in Anjprudh zu nehmen, fo wive damit dem
tolljten Schwindel im Finanywefen Thor und Thitv gedffnet und
fein Gnde abjujehen. Wire e8 midglich, die Bufunft Hhevanzu-
steben, baf fie der Gegentvart ifhve Lajt abnehmen miifte, warum
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folite man dann nidht, da bdie Beit feine Gvemen fennt, fobald
irgend ein Anlaf dagu auffordert, {tatt Stewern aufyulegen An-
fethen madjen, und immer neue Anleihen, um audy die Binfen |
ber friiheren Anleihen su veden?*) Wan braudhte ja nidht grade
bie Mittel ber nidhften Jafrzehnte, fonbern fdunte audh diejenigen
tiinftiger ‘Sabrhunderte und felbjt Sabhrtaufende im Bovaus in
Anfprucdd nehmen, fih bamit trdjtend, baf die bann lebenven
. @enevationen e8 ebenfo madien und ifrerfeits wieder vie folgen-
ben Jahrhunderte oder Jafrtaufende heranziehen wiivben.”

Was die vulgire Ginvede betrifft, es fei vodh nicht miglidh,
ben Yebarf der @egenmart nuy auf bem Bejteuerungsmwege o
veihlich und fo vafd), ald bie Umitinde e oft unabweislidh machen,
hevbeizujdhaffen, jo evwiedert Soetbeer Folgenves: , Diefe Einvede
trifft nidt ju und fann a8 Princp, baf e8 nidt miglidh it
.bie Qajten ber Gegenwart auf die Jufunft ju iibertragen, nidt
im Mindeften erfhiittern. Sabhrtaufenve hinduvdh Haben auf ver
Hihe der dbamaligen Civilijation ftehende Staaten RKrieg gefiihrt,
unb aud) fonft aufevorventliche unprobductive Aufwendungen ge-
madcht, obme ein Staatsfdhulbemwefen ju fennen, wie die Neugeit
e8 audgebilbet hat. Wollte man eimwenden, daf in frithever Beit
3u militavijthen Bweden bet weitem nicht {o viel Kapital evforder-
lih gewefen, wie jetit, jowohl abjolut, wie velativ, fo ft ju
entgegnen, baf hierduvdy principiell um jo weniger etwas bemwiefen’
werde, alg befanntlidh in neuerer Beit das allgemeine RKapital-
Bevmigen gany enorm geftiegen fei und ed 3. B. in diejer Hin-
fiht vor 200 Sahren fitr Franfreid) gewif eine fwerere Auf»
gabe gewefen wive, 500 Willionen Frfs. aufyubvingen, als"

*) Ginige Staaten find newerdingd in der That bei diefen Berfahren
mwieber angelangt. Perrot,
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gegentoirtig bas Dreifache ober Bierfache foldher Summe. Und
wag, ferner bie vermeintliche praftijche Unmbglicheit betrifft, ohne
Anleihe, nur im Wege auferorbentlidher Beftenerung grofe
. Rapitalbetrige fiiv pldglide grofe Staatsauggaben angujdaffen,
fo braudit nur bavan evinmert zu wevden, ju elden enovmen
Leijtungen eimelne Plie und Lanbditriche ober ganmge Linder in
Qriegdpeiten unter dem Titel von RKriegscontributionen von
feinblidher ®emwalt hevangeyogen werden fdnnen, bie itberdies oft
diveet in RNatuva (Fleifh, Brot, Wein, Dafer, Heu, Tud),
Sdyube 2c.) verlangt werden. Weldhe Requifitionen Hhaben nidht
bie alten Preugijen Provimgen in den Jahren 1806 bis 1812
befriedigen miiffen, was fie vielleicht einen Wonat vorher ald
unevichwinglid) abgetviefen Bitten, wenn bdie eigene Regierung e
aufs Snftindigite verlangt bitte. ,E8 ift unglaublidh, was ein
Land tragen und leijten fanm,” ift eine Untwort, mit welcher
fhon Bfter die Haglichften Reclamationen um Crlaf eines Theils
ber Rriegscontributionen abgewiefen find und die wohl aud) in
Bufunft in dhnlicher Weife wiederfehren wird. Cine thatfacdhliche
Unméiglichfeit vorfommenden Fall§ mittelit einmaliger aufer-
orbentlicher Leijtung, ftatt dpurd) eine infdndijdhe permanente An-
leihe, einen grofen unproductiven Staatdaufrand ju beftreiten,
fann nidt eingeviumt twerden, tenn in dem cinen, iwie in dem
anbern Falle wird das erforberlicdhe Rapital aus bem vorhanbenen
National- Bermdgen cver Cinfommen genommen.”*)

Wie {dhon bemerlt, bejdhrinft Soetbeer a. a. O, feine
Unterfuchungen junddft ausoriidlich auf bffentliche Anleihen u
unproductiven Sweden. Die Wahrheit des Sapes, bdaf
mittelft einer Anleihe Leiftungen bder Sufunft nidht  anticipict

*) Man vgl. Gierilber aud) BVergius, Grundfite dber Finanz-
Wiffenfdaft (1871, 2, Aufl.) S. 701: , Anleien ober Steuern?"
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werben fdnne, wird aber offenbar durd) ben Bwed foldher An-
lethe nidht alterirt. Sei bie Anleihe productiv ober unprobuctiv,
fo fann burd) bdiefelbe tmmer nuv Dbereitd vorhanbdenes
National-Vermigen dem Staate jur BVerfiigung geftellt werben,
Sn bem einen, wie in bdem anvern Falle braudht bder Staat
Sadien und Avbeitsleijtungen, beibe Idnnen nur aus ber Gegen-
wart und vefp. ber BVevgangenheit, nidht aber aus der Jufunft
entnommen iwerden,

Nur ver Wodus ver Repartition der Staatslaften wird
gedndert, papuvd) baR man bdie zu irgend eimem difentlichen
Bwede erforberlichen Mittel auf dem Wege einer Anleifhe jtatt
auf dpem Wege ber Befteuerung aufbringt. E$ ijt alfo widtig,
vbllig Hav bavin yu fehen, welcher Unterfchied in der Repartition
per Staatslajten eintritt, je nadhpem die Mittel ju dffentlichen
Bweden auf dem Wege der Anleihe, ober auf vem Wege ber Be-
ftenexung aufgebracht werben.

Was ver Staat zu jeglicher Unternehmung bedarf, find, wie
fchon gefagt, Sachen und Avbeitsleiftungen. Die Sachen- miifjen
in natura rerum vorhanbden fein, ehe fie gebraudht werben
fonnen, und Arbeit fann nur durd) vorhanbene Wenfdyen
geletjtet werben. Sammtlihe Saden und Leiftungen werdben je-

" poch nidht in demfelben Augenblide gleidhpeitiy gebraudt {onbvern,

fucceifive im Laufe einer Fivjeven ober Lingeren Beit. Die Bei-
trige Der Staatsbiirger an Saden und Urbeitsleiftung find alfo
nidht nuv quantitatio, fonbexn aud) ber Beit nad) yu vertheilen,
und e find Sachbeitrige gegen Urbeitdbeitrige ju compenfiven.
Gin Theil ber Staatsbiivger ift vorsugémweije im Befike von
Sadyen, welde der Staat braudt, ein anderer Theil der Staats-
biirger trigt feinen Tribut an den Staat mehr in Arbeits-
leiftungen ab. Den Mafftab fitv die gegenfeitige Abjchitung
biefer verjchiebenavtigen Beitrdge, fowie auc) das Mittel ihrer
4
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gegenfeitigen Anusgleidhung und angemejfenen Repartition bilbet
bag Geld in feiner Cigenjchaft ald ufueller WerthmaRitab
einerfeits, und al8 Marftanweifung auf Sacen und Arbeits-
leiftungen anbererfeits. Der Wafftab ferner, nad) weldhem bdie
Beitrdge ber Staatsbiivger su den Staatslajten iiberhaupt exforbert
werben, finbet fidh Dauptiicdhlidh ausgedriidt in ver Steuerffala.
Und o wire allerbings nicht nur bei der ovbentlidhen, jondern
audy bei ben auerorbentliden Staatslaften die bivecte Repartition
und Grhebung derjelben nady) dem Steuerfufie vas Suniditliegende.
€8 entfteht hier nun alfo die Frage, welhe Berdnderungen in
ber Repartition ber Staatslajten dadurd) erwadfen, daf man
aufergewdhnliden Staatsbedarf nicht divect nad) dem Steuerfufe
vepartirt unb exhebt, fondern auf dbem Umiwege einer Staatsanleibe.

Wenn ver Staat, um fid) einerfeits die Didpofition iiber bdie
exforderlichen Sachen und Arbeiten und antverjeitd bie an-
gemeffene Bertheilung ihver Entnahme und ber aus ibrer Bers
wendbung fiir bie Gefammtheit entftehenven Refjultate ju fidern,
bie Nepavtivung bdiefer Leiftungen nacdh dem Steuerfuf divect
vornimmt, fo Hivgt e um einen entfprechendven Vetvag bei jammt-
liden Staatsbiirgern jugleid) ven Borvath an WMarktanmweijungen
(®elp). Das entjpricht gang dem Crfolge jeber Verwendung
von Staatdmitteln. it diefelbe unproductiv, jo mup die Gefammt-
Beit fidh) sunddft einfdrinfen in der Conjumtion, weil vorhandener
Borrath mehr al8 gewdhnlih verbraud)t, und Avbeit mehr al8
gewidhnlidh unprodbuttio verentet wird. Demnddyft liegt bder
Oefammtheit exhiohete Arbeitsthitigheit ob, um bdie verbraudsten
PBorrithe wiever u erfegen. &8 ijt billig, daf an diefen .wirth-
{dhaftlidhen Borgingen, d. h. namentlidh) fowohl an ber nothwendigen
Ginjdrinfung tes Confums, wie an der nothwendvigen Crhishung
ber Arbeitsthitigleit mibglidjt alle Staatsbiirger in entfpredhendvem
Mafle participiven. — Beifogenannt , productiven”’ BVeriendungen
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liegt bie Sadie ebenfall8 in fo fern gav nidht anbvers, al8 ja
sunddft aud) hier vorweg ein Berbrauch von Sadhen und Arbeits-
leiftungen {tattfinbet, dem eime entjprechente Crhdhung und Gr-
leichterung der Production evit allmafhlig gegeniibertritt. Nody
allmibliger erft geht bdie Repavtition diejes Crfolges auj bie
Gejammtheit von Statten.

Wird dagegen, {tatt einer divecten Repavtition des Staatébe-
bavfes, eine Anlethe contvahirt, jo ift ber wirthidhajtliche Borgang
in mehrfacher Beyiehung ein wefentlich anbeéver. Thatjace Bleibt
swar aud) hier, baf ber Staat, vefp. bie Proviny oder bdie
Commune Saden und Arbeitsleiftungen in erhhetem Wafe
verbraud)t haben. Beide — Saden und Wrbeiten — urden
aber nidyt umentgeltlich entnommen, jondern benjenigen, weldje
beives priftivten, in Gelbe (Anweijungen auf andevieite Sacden
und Arbeitdleijtungen) erfet. Wie nun findet ver thatfachlich
ftattgefundene Mehroerbraud) der Nation jeirien Ausprud in ber
difentlichen Wirthjchaft? Offenbar daburch, vaf bdiefer WMehroer-
braud) in Form erhiheter Vefteuerung nadtriglich auf die Nation
vepartict wird. Nad) den Soetbeer'jchen Untexjudungen (a. a. O.
26—35) it e8 aber mehr al8 wabrideinlich, wenn audy bei
ben Dbejtehenben Stenerfyjtemen nidt genmau jiffermifig nacdhe
weisbar, daf in ber jeitigen Repartitions-Scala der aus Anleihen
. erwachfenven Staatslaften eine Prigravation der nicht ventebe:
fibenben Staatgbewobner entbalten ift, fo daf bdie junehmenbpe

Staatsverichulbung zugleid eing junehmenve fteuerliche Venady-

theiligung ber avbeitenden Rlaffen darjtellt. ,Denft man fih" —

jagt Soetbeer (a. a. O. &. 34. u. f) — ,ein jolches Berhaltnif

mit feinen weiteven Gonjequemgen lange Jahre ununterbroden

fortbauernd und burch ftets neu fhinyufommende Staatdihulben

weiter getrieben, fo exhilt man eine allgemeine Borjtellung von

vem midtigen Cinflujfe, welden bvad8 Staats{dulbenwefen ber
4*
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RNeugeit auf die Vertheilung bed Nationalvermigensd wie bes Na-
tionaleinfommens bisher {don Hat ausiiben miiffen und ferner
in wadfenver Progreffion dufern wird. Die wivthjdaftlihen und
focialen Buftindbe ber Viblfer wiivden jekt wefentlidh andere fein,
wenn nid)t die von den Regierungen ausnahmslos geiibte Prayis
ves Gontrabivens von Staatsjdhulven, aud) abgefehen von ber
paburd) evleidhterten unproductiven Kapitalanfzehrung, eine fiinjt-
lidhe Stdrung und nadytheilige Bevdndberung in der Berthetlung ded
Nationaleinfommens und National-Bermbgens herbeifithrte.” —
Gine voriibevgehende Staatsanleibe ift ein Act, defjen Confe:
" quengen die ®enevation trdgt, welde ihn vollzieht. Pevmanente
Staatsjdulven find bagegen eine bem unmiindigeren Theile
ber Staatsbesdlferung auferlegte von ihrem eignen Ermefien mehr
ober minber unablingige dauernde Lajt, in welder, wie jhon
eviodhnt, wabrideinlich jugleidh eine Pragravation fiix vie minder-
. bejigenden Bevdlferungstajfen enthalten ijt.

Wit vem Amwad)fen ver permanenten Staatsjdhulven wird
immer mefhr Rapital der befrudptenden Thitigleit der perfdnlichen
Gigenthiimer entyogen und ver Staat {efbjt wird melhr und mehr
sur Renten-Anjtalt gemadyt, vevart, dag ¢ nidt mehr von vem
freien Willen ver Bevdlferung abhingt, in weldem Wafe fie die
von Sdyulbverhiltnijfen ungertrennliche Abhingigkeit vom Credit-
fapitale tragen will, fondern baf ifhr diejed Abhingigleitsverhiltnif
al8 felbitverftindlich auferlegt wird. Wer immer Schulven madit, '
muf einen Theil vom Crtrage feiner Arbeit an den Gliubiger
entriditen. Die pevmanenten Staatsihulben 3wingen die nidt-
ventebefigense Bevdlferung in bies Verhiltnify eingutveten. ,

Dazu fommt aldbann, baf erfahrungsmigig vie Staatsfchulven
meift jo anguwadhien pflegen, daf ifhre Versinfung einen immer
grifieren Theil bes Staatgeinfommens vorweg in Anfprud) nimmt,
alfo velativ tmmer fleinere Summen fity die discretiondre BVermen-




pung 3u ben allgemeinen Staatszweden iibriglift. Die Contrahivung
grofer, bdauernber Staatsjchulben bindet alio in doppelter Weife
fiinftigen ®enevationen im Boraus die Hinbe.

Wiederholt ijt e8 denn aud) bereits gejdheben, baf vasd wad)fende
Migverhiltnif ver zur Berzinfung der Staatsfhulben erforderlidhen
Summen mit tem miglichen Staatseinfommen jum villigen Ruine
per Staatéwivthjchaft gefiihrt hat, indem  erjt jur Sahlung der
Sdyulvenzinfen eine Beitlang neue Anleihen gemadht werhen muften,
bis fid) gulept bie Unfibigleit bes Staates ergab, die foldhergejtalt

“intmer evvriidender anwad)fenden Raften ju tragen. )

Aué aflebem fcheint miv bereits das Facit Hervovsugehen,
baf bdiejenigen Redht haben biirften, welde Shulvenwirthidaft
ebenfofehr in ber Staats- wie in der Privatwirthidaft fiiv un-
ridtig und thwoortheilhaft Halten.

®rofier Bortheil bagegen erwddit aus bem lawinenavtigen
Anwadfen de8 Schulden - Shitemes in allen Wirvthjdaftégattungen
pem Banfgejdafte, vejfen wefentliche Thitigleit aus ver Ver-
mittelung ber nady Williarden jibhrlich fid) bevedhnenten aus der
Sdulvenwirthidhaft Yerfliegenven Trandactiomen befteht, und
veffen grofte Gewinne aus pen Spejen biefer Vermittelung ev-

. wadfen, Dazu fommt, daf die Staatsfdhulbartifel, in der Form
von Auporteur - Papieven, jum Hazardipiel - Objecte an den Biren
werven. — Die BVermittler, gewiffermagen die Croupiers, diefes
Dazardipieles {ind die Banquiers, und die ausd vemfelben ibnen
jufliefenden Spefen find die Quellen bebeutenver Cinnahmen
fiiv vie Banfgejdifte. Auferdem geniefen Iletstere al8 Faifeure
und Divigenten ded8 Spield aud) nod) ausgebehute anderweite
Bortheile, welche benjenigen profeffioneller Spieler mit aus-
gebleiten Witrfeln ober falfdhen RKRavten nidht undhnlich find. E8
erfdeint von Widptigleit, die Besiehungen bed Banlgeidhiftes zu
ber mobernen Sdulbemwirthidhaft nod) weiterhin ndiher ju exdyrtern,
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VIIL. Die foften des Grof - Scdyuldenwefens,

&8 ift eine der verhingnifollen Cigenfdhaften ver Borg-
wigthichaft, baf die Koften der Anleifen um fo hiher amwadyien,
je tiefer bie Staaten :c. bereitd verjdhuldet find. ,Thglid) fieht
man,” — jagt Banquier Samter —*) ,wie diefe Staatdan-
lethen cveivt werben, fid) calculivend 8 vom 100, 60 wird be-
3ablt, 100 wird ver{chrieben, 29, fa 5 % fiir bag ,Unterbyingen”
bev Anleihe vevgiitet. Sa felbjt bei ven Anleihen, weldhe ju pro’
buctiven Bweden beftimmt werben, bei Crebitfapitalien, weldhe
wirthjdaftliches Rapital werden follen, wie bei Cifenbahnen, was
flieft beir, Abjchluf dev Anleibe” nicht in die Hinde bderjenigen,
weldhe fie ,abjdlieRen,” . §). was geht auf vem Wege, auf weldhem
bag Creditfapital wirthjchaftlicdhed RKapital wird, nidt verloven,
und wird jenem wirthjdaftliden Bivede entfrembdet, wie wviel
weniger vird wirthjdaftlich verwendet, al8 geborgt wird?!“

Um welcherlei Dinge e8 fih dabei hanbdelt, bavon geben
bie folgenben Mittheilungen eine Anfhauung, welde tm Herbite
1871 von der ,Rblnifden Btg.” und per ,Wefer Beitg.” iiber-
einftimmend gebradit wurben: **)

»‘Le Soir’” [aft fih von einem in Finanzjachen bewanberten
Gorrefponbenten (aus Paris) jchveiben: Der Finamyminifter hat
fidy filr die 3ahlung der vritten halben Milliarbe mit ber Banque
e Paris benommen auf Grundlage einer Commijfion von 12 % ;
wibhrend pag Haus Rothihild 34 0o begehrte, was eine Differeny
vont 750,000 Fefs. ausmadit. Damit hat aber ber Staatsjday
eine fehr fdhlechte Operation ausgefithrt, weil nimlid die Com-
miffion babei ein gany untergeovdneted Wioment ift und bder
Sdwerpuntt in der Billigleit bes Wedhfelcurfes liegt. Nun foll

N 0D S 2.
**)  Deutjdhe Monatdfdr. filr Hanbel 2.’ 1. Vb, S. 458,
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aber die Banque de Paris Wedhfel auf Lonbon in der Hihe
von 250 big 300 Millionen faufen; man fingt erjt am und
jdhon ijt dev Wedhfelcurd um 400, geftiegen. Mit dbem DHaufe
Rothjdild war die Schwierigleit beinahe jhon von vornehevein
und ofne Gefahr einer RKrife geldjt, weil ndmlidh) tiefed Haus
felber fiix 200 Millionen Wedpfel in feihem Portefeuille Hhat.
Die Cridiitterung pes Marftes ift jhon fo grof, vaf man bet
per lepten Liquidation ber Bivfe 50 Millionen zur Verfitgung
jtellen mufte, um ,bie Reports”’ ju erleidhtern. Damit tiufcht
man aber Niemand, benn wdilrend die Reportd uriidgingen,
find bie Wedhfel bavum nicht minber gejtiegen und gleichwohl
ftehen die beiben Opevationen in einiger Wedfelwirfung. Kuv,
um 750,000 Frfs. ju verdienen, wird ber Staatdjhag an jeiner
Opevation gewif 12 bis 15 Millionen verlieven.” — , Wie aus
viefem Artifel Hhervovjugehen fcheint” -- fiigt die , Wefer - Btg.”
himgu — ,treibt alfo der peutfche Banquier und gute franzdiijche
Patriot, der aus ,Haf gegen Deutjchland” alle feine deutichen
Beamten, fogar die, welde itber 40 Jahr bei ihm in Dienjt
geftanden Batten, fortjagte, ben Wedjelcurs in die Hihe, um fidy
fo fitr bie 243y Millionen 3u entjdhidbigen, die er ‘an der Beyah-
[ung ber dritten Hhalben WMilliarde an Deutfd)land gewinnen wollte.”

Ueber die Koften ber framdfijden 5 WMilliarden - Anleihe zur
Gritattung der Kojten bed RKrieges von 1870/71 an Deutidland
[aft fih 3. B. die ,RKbInifdje Beitung” unterm 8. Wiiry 1872
aug Parig {dyveiben: ,Das Cinzige was Pouper-Quertier
(ver bamalige framydfifche Finanyminijter) yu Stande gebradyt Hat,
ijt, vaf er ywet WMilliarven an Deut{dhland bejahlte. Sein BVer-
bienft babei ift aber gering, benn ev evhielt die Gelber dafiir
purd) die Anleihe, welde ebenfalls 2 Milliarben betrug. Daf
derfelbe die 2 Milliarben erhielt, ift nun er{t gav nidt fein Ber-
pienft. Abgejehen davon, bdaf ber Name Thierd und nidht ber
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féinige pem RKapital Bertrauen einfldfte, wiirde jelbit jeve anvere
. framdfifdhe Regierung bdie 2 Williardben erfhalten Haben, wenn
fie, wie Pouher-Quertier, Geld ju ungefifhy 6% % bhatte
aufnehmen, o §. 3% 3zu 48 und~bdie 5% u etwad iiber 79
itte audgeben, uud’ denen, welde die Rente nabhmen, fofort
einen Nupen von 300—350 Willionen — fo viel wurbe auf
bie Anleihe gewonnen — zur Verfiigung {tellen wollen. Wenn
bas Rapital der Tiivfei yu 6% leiht, fo ift e wahrhaftig fix
Tranfreidh fein Kunitjtitd ju iiber 6% Geld aufzutveiben.” —
Weiteve- 3 Milliarben ber framdfijden RKriegsanleihe mwurben
burd) Oefe vom 15, Juli 1872 und Decvet ded Prifidenten
Thiers vom 20. Juli ej. a. mit 5% Rinfen jum Curfe von
8412 begeben. (Bgl. vdeutiche Wonatsjchy. fiiv Hanbdel 2c. 1872.
III. Bp. &. 114 undp 115.)

' Die gefammten RKoften ver 5 Williarben - Anleihe wurden
von Finamgblittern auf eine WMilliarde ertva bevednet. Jm
laufenden Jahrgange der ,Hamb. Borfenhalle evinnere idh) midy,
gelefen zu BHaben, baf in einer Finamygejhichte Franfreihs von
Gouvtoid bie neuern framdiijhen Staatsjdhulden auf 17 Willi-
arben, und bie %efd)aﬁungéfoften diefer Anleihen auf 412 WMilliard.
- angegeben feien,

. Minber geordbnete Staaten miifjen ihre Anleihen nody theuver
beyahlen. So judhte im Jafhre 1873 (Deutfche Lands- 3tg. 1873
RNr. 246) vie Tiirkei ein Anlehen von 28 Millionen Pfo. Sterling
aufjunehmen mit 46 %o I)amnum, ober fiiv 100 FNominalwerth
a 5% zu effecttb 54 @eld, aljo im Gangen mit 15 Millionen
Cmpfang fiir jene 28 Millionen. Das Miftrauen der Rapitalijten
Tiefi jebod) bie Anleihe fdheitern.*)

*) Spiiter ourbe diefelbe denmody ju 22%2% mit einigen Banfhiufern .

abgefdloffern. Perrot.
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Nod) grifer als bei ben Staatdanleihen ijt oft der Gewinn
ber Bunfen bei ber Vermittelung der Ausdgabe von Actien und
Obligationen bder Uctiengefellihaften, fowie bei ber Griindung

‘von Actiengefellfhaften. Nad) den mitgetheilten BVeifpielen wird

- man annefmen bdiixfen, daff bei ven ,Emiffionen’ (ver Ans-

prud umfafit, wie bereitd erwdfhnt, die Audgabe von Actien und
Sdulbpapieren) im grofen Durchichnitt etwa ein Fiinftel der
emittitten Summen auf die Roften der Emiffion entfillt. Das .
wiirde fiix 10 DVilliarven an Emifjion im IJahre 1872 etwa 2
Milliarden RKoften betvagen, wovon ein fehy exheblicher, vielleicht
Der erheblidhjte ThHel fiiv die euvopdifdhen Bantgejdifte al8 Se-
winn entfilit. *)

*) Ueber bie Betrige ber Schulben bei den eingelnen europdifhen Etaaten
fdyreibt bie , Deut. 8. Btg.” am 13. Febr. 1873: -

»Die gegenwdrtige Finanglage der meiften Staaten Curopa’d ift betaunt-
lidy feine erfreulide. Die Staat8fdulden haben fidh in lepter Jeit in fteigen=
ber Progreffion vevmehrt und bie Heutige politifde und wicthidaftlide Lage ift
burdjaud nidt danad) angethan, eine Bevminderung diefer Schulben erivarten
sulafjen. Mt Enbde ded Jahres 1873 bevecdhmet ein dfter. Blatt nady Bagters
Bortrag die Sdhuldben der eimgelnen Staaten in

' Dl Gulb.

dftere. Wiibr.
Franfreid = 9000 per Kopj Cimwobner entfillt 250 fi.
Qrofbritannien 7925 ,, " w200
Stalien V3600 " "’ " " 130 "
Deﬂ““{d’ 2100 , ” ” " 100 ”
Ungarn 2t ,, o, " " 60 ,,
Rufland 3150 ,, " " 45 ,,
Gpanien - 2625, ,, , 150,
Deutfdhesd RNeich 1685 ,, ,, ' " 12,
Thivtei 1306. ,, " w46,
RNiederlande 825 ,, " w230,

Portugal T2, " w190,
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&8 liegt auf ber Hand, daf in diefem Verhdltnif fiir die
internationale Bantotvatie ein ftarfer Anveiy liegt, jowoh! das
Sdulbenmwefen, wie bas Actienmwefen nad)\‘,))?isg[id;feit ju be:
giinftigen und ju fdrbern. Je weiter die BVerfdhulbung ver Staaten, -
Gommunen . um fidy greift, je Hiber vie Wogen ver Uctien-
©peculation gehen und je tiefer dag Birfenipiel in alle Sdhidhten
per Bevdlferung eindringt, um fo iiberfhwinglidher {ind die
Aerndten ver Banfgefchifte.

©o Yat, nady ver , Berl. Reoue’ (Bgl. ,,D. Pioniex” 1873

IMiff. Suld.
dfterr. Wibr. '
Belgicn 285 yper Kopf Cinwohner entfdllt 55 fl.
* @riedyenfand 205 , " w140,
Dinemart 30 ,, " " 5,
@d)meben 65 " " ) 16 ”
Rumdnien 60, " " ” 15 "
Nortoegen 20 , " " 2,
@d?mm 15 ", "” " "o 5 "
Quremburg 5 oy " " 15,

Hierzu fei bemerft, daf in diefer 40,000 Mill. @. betragenden Schulbenlaft
teine Stadt- und Communalfdulben mit einbegriffen find, welde auBerdem
nod) ein hitbjdhes Sitmmden betragen, da die Grof= und Mittelftidte nament-
lih in Franfreid), Cngland, Jtalien, Defterreid), Ungarn und Spanien mit
fogenannten Loo-Anleifen die gamge Welt Beglitdt Haben. Fermer find im
beutiden Reid) die Schulben der Cinzelftaaten mit einbegrifien, von denen an

- brei Filnftel auf StaatSeifenbahnanleihen ju redhnen find. Dagegen Haben
Frantreidh, Englanb, Oefterveid) und Rufiland gar teine Staat8bahnen, viel-
mebhr lauter Actienbahnen mit fdweren Staatdgavantieverpflidhtungen. —
Wie im Lauf ber nddften beiben Jahre dies ewige Borgfpftem fahren wird,
ift nod) gar nidt abjufehen. Bon blithender Bidrfe ift fo leidht feine Rebe
toieber, Befommen aber bie Staaten Oefterveidy, Rufland, Amerita, Spanien,
Tiivfei, Ungarn, Franfreid) nidits8 mehr geborgt, weil fie fdmmtlidy dre Sinjen
nuy mit neuen Anleiben bezahlen, fo fommt eine Kataftrophe nad) ber anbdern.
Denn fo fann 8 nidt mehr fortgehen.”
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Nr. 20) vie Verliner Discontogejellfdhafjt im Jahre 1872 mit
131> MAl. THv. eingeyahltem Actien - Kapital 51 Mill, fI[)[t
(403/y 0%) ing Berdienen gebradht und die 4 Gefdhiftsinfhaber er-
bielten jufammen 702,263 Thiy. Die 15 %ema[tungératf)e jever
9363 ThHiv. Tantieme.

E8 liegen Anseichen vor, weldhe davauf jhliefen lajfen, daf
bie Qeiter ber gvofen Vanfinftitute aller Linder den ihnen u
®ebote ftehenben weitreichenven Einfluf aud) politijh und durd
pie Tagespreffe Dafhin verwenden, ein Finamfhitem mdglidit ju
begiinftigen und ju erhalten, weldhes thnen fo grofen Bortheil
und eine mehr und mehr weltbehervihenve Stellung eintrdgt.

IX. Die Besichungen des Bankwefens jur modernen
' Ereditwirthfdoft.

BWie unjere gefammte Wirthjdhajt im ungeheueriten Maafe
sur Borgwivthidaft geworden ift, Jo hat Ddiefer Buftand eine
Rette von AbHingigleits - Verhiltniffen ber Borgenden von den
Snhabern bder Credit-Rapitalien etablivt, weldhe fih su einer
polljtinbigen Hieravchie des Greditwejens aufgivfeln, alg bderen
oberfte unbd leitenbe Spite die internationale Bantofratie exjcheint.

Adv. Samter, welder al8 Banquier eine genauere Kennt-
nif der Dbetveffenben Vevhiltnifjfe aus eigener praftijder An-
{hauung und Grfafrung befipt, giebt daviiber in feinem melhr-
evwihnten Bude iiber ,die Reform bdes Geldwefens” folgenbe
bemerlendwerthe Ausfithrungen, welde idh mich nicht enthalten
fann, in (dngever Ausbehnung bier wieberjugeben. Samter
fagt (a. a. O. &. 27 ff.):
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»Die bemerfendwerthejte Folge der Crebitfapitalien ift das
Abhangigleitéverhiltni, weldes fie wifhen Schulonern und
®liubigern 'id;aﬁen. Al8 bie Abjhaffung der Sclavevei und
Leibeigenjchaft erfolgte, war bie perfonlihe und fomit audh bdie

. wirthjdaftliche %reif;eit al8 bag wefentlicdhfte Wertmal ber neuen

Gpodhe begethnet; man fann fid aber nidht ber Ueberzeugung
verfdhlieRen, baff mit den Abhingigleitsferhiliniffen, wie jolde
ywifden Gldubigern und Sdhulbnern hergejtellt werden, bdieje
Breiheit eine ebenfo wefenttidhe Cinjdrvinfung, wie bdie geftiirste
Unfreifeit eine uneviviinidhte Fovtjepung erfahren hat. €8 ijt
vielfeidht begeihmend, daf von allen mittelalterlihen Gebriuden
vie Schulthajt fidh am lingften erbalten bat, und erjt in gany
jiingjter Beit von einigen civilifiten Nationen abgejdafft iit.
Der Glaubiger, wie er bid auf unfere Tage iiber die Perjon
bes Schultners verfiigen Tonnte, wird der wirthjdaftliche Herr
jeined Sdhulbners, von vem beffen wirthichaftliches Wobhl und
Webe abhingt. E6 find aber Feineswegs nur bdie Nichtbefitenden,
welde in Abhingigleit von den Befigenden fommen; aud) unter
ven Befigenven felbft bilden fidh Abhingigeitsverhiiltniffe, weldpe
eine volljtinbig hieravdyijdhe Gejtalt annefhmen, bas ganze wirth-
fdhaftliche ®etriebe durdyziehen und auf die BVevtheilung ves Bolfs-
einfommensd einen entfdeidenven Ginfluf ausitben.”” —

3dh glaube hier gleidh bie Bemerfung ywifdenidhieben 3u jollen,
paf mir in ber Samter'jhen Darftellung bdie jharfe SGegen-
itbevjtellung von ,Befigendven” und ,Nidytbefisenden” unridhtig
ericheint, Denn ,Nichtbefitende” exiftiven iiberhaupt nicht, es
giebt nur Dehr- ober Winber - Befikenve. Samter fihrt fort:
3¢ mehr ver Befiy Schulbverhiltnifje eryeugt hat, je
mehr Crebitfapitalien in ber Wirthjdhaft functioniven, um fo
{dieriger vollgieht fih bie Production, und um fo ungleider
vertheilt fih bas Bolfseinfommen. Nidht nur auf Production
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und Hanvel, aljo auf die gejammte wirthidaftliche Thitigleit
geminnen die Crebitfapitalien Cinfluf, aud) die BVertheilung ved
DBolfgeintommens wird vurd) fie in nachhaltiger Weife bejtimmt,
unp untebliegt ifrer weitveidhenven Ginwirfung. — So ergeugen
pie Grebitfapitalien eine volljtindig ausgebilvete wirthjchaftliche
Hievarchie. An ber @ptge fteht das (S,rebttfaptta[ felbjt al8 Orof-
fapital.”

,,iDaG QSetBorgen von (S.tebttfaptta[ten fonnen vereingelte
Acte fein, welde 3wifdhen dem Inbhaber der Creditfapitalien unbd
pem Schuldner beftimmte Stipulationen fejtfepen. ... IJm Ad-

. gemeinen ift aber pag Berborgen von Cvebitfapitalien eine eigene -

wirthjhaftliche Thitigleit, joweit man dad Berborgen eine wirth-
{haftliche Thitigleit nennen fann, welde fich anbern wivthichaft-
lidhen Thitigteiten anveiht over, vidhtiger gefagt, fich iiber ifhnen

vollzieht, b.§. bas Berborgen von @tebitfapita[ien wird

jum Gefdaft.”

»Das Medvium, durd) weldhes die Kapitalien verborgt werden,
ift pas ®eld: Das Geld ift fomit das Werlzeug, mit weldem
vie Jnhaber ber Crebitfapitalien ifhve Dervidhoft ausiiben. Die

Hegemonie, welde bdie Creditfapitalien ausiben, rufht in ten

Hianden der §. g. Gelbminner, Banquiers; fie, rvidtig genannt
pie Gelbmdidyte, find bie Reprijentanten vber Madht, weldher {ich
PBrodbuction und Hanbdel gleihmafig untevorbnen miifjen, welder
fih nur ju oft die Staatdgevalt beugen mufk. . . Wie jeve Dlacht
ihre eigenthiimlichen Hebel hat, fo aud) vie Gelbariftobratie. Den
Herren ded Alterthums ftand bie unbebingte Hervichaft itber bie
Gclaven, den Herven ves Wittelalter8 ber Appavat des Feubal-
wejens zu Dienjte, die Geldariftofratie hat — pag Geld umd
mit thm die erridhaft iiber vie Wirthjdhafjt.”

it dem Gelve verjdhafft man fidh bas juv wivthichaftlichen
Thitigleit erforberliche Matevial, mit bem Gelve bdie jur Be-
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frievigung jeiner wirthichaftlichen Bebitvrfnijfe erforverlichen Con-
fumtiondartifel. o weit man bdie jur Probuction over Con-
jumtion erforberlichen Artifel nicht Defist, over fidh tuvdy feine
e}'gene Thitigteit nicht bejdhaffen fann, joweit man behufd ihrex
Crlangung auf Andere angewiefen ift, mup man fid) vie ndthigen
®elbmittel borgen, muff man Credit nehmen. Die Cre-
bitfahigfeit wird neben dem eignen Bejigthum zu
einem entideivenven Woment fiir das wirthidaft-
lide Wohlbefinden bed Gingelnen, und filr die wirth-
{chaftliche Stellung, die er ju behaupten vermag. So wie irgend
Jemand mit mehr, al8 mit feinen eignen Witteln thitig fein
will, jo wie Jemand, und fei e8 aud) nod) jo fure Beit, fich
Conjumtionsartifel veridhaffen will, fiix die er nidt bereite Geld-
mittel hat — unb Beides ift bei ber Geftaltung ver wirthidaftlichen
Berhiltniffe im grofen Umfange der Fall — fo ift er in erjter
Linie auf die ®elvinbaber, freilih oft durd) viele MWMitteljtufen
ober Mitteldperfonen, angewiefen, bdie bas erforderliche Geld
bovgen.” *

»Iit dem Borgen bed Gelbes Hhaben bdie Gelbinhaber (die
Defitzer ber Creditfapitalien) nidht nur die wivthjdhaftlichen, jondern
ouch die nidtwirthidaftlichen Rreife in Hinven, die ivgenbwie
ouf Credit angewiefen findb, und wie unfangreidh diefed Credit-
bebitrfnif ift, lehrt der oberflidhlichite Blid auf vie Vevtheilung ves
Bermigens, auf vas wivthjdaftliche Getviebe, auf vie Productions-
und Hanbelsverhiltniffe, auf bie Befdajfung der Confumtions-
avtifel jeitens deg Conjumenten, wie die Bejdaffung der Gemeinde-
und Staatsbediirfniffe. Ausjdhlieflid mit eignem Gelbde
arbeiten, wie der faufmdannijde Ausdbrud heift, ift
eine wirthidaftliche Anomalie; {elbft vedbensdwerthe
Grundjtiide, ftadbtijde und ldndlide, fdhulbenfrei
befinen, ijt nidt Regel, jondbern Ausdnabhme. Nidt
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'

minber ijt e8 allgemein iiblich, jeine Conjumtionsartifel auf Crevit
ju- nehmen. Die ausftehenben Forberungen bder Detailliften
geben Bieviiber geniigenden Aufjchluf, ihre Jahresberechnungen, wie
pie Beryweiflung ber auf Bezahlung wartenden Handvwerker
fiefern Biexrzu einen bevebten Gommentay. Unbd vollends bdie Art
und Weife, wie die Staatd- und Gemeindebediivfniffe befriebigt
weyben. Jmmerweitey entfernt man jidh davon, die
laufendenAusgabenmitvenlaufendenCinnahmenyu
beden; unter nie fehlendben Borwdnden werben ...
bie®@emeinde-undStaatdbediirinijiedurd Anleihen
gevedt. Gine Hunbert-Willion veiht fih an die andeve und
mit ben wechfeluben Bebiivfniffen fteigen bie Creditfapitalien.
. Bie mit Baubermadht jcheinen fie aus der Erbe gejtampft u
werben, unerjattlih, wie bie wadfenden Bebiivfniffe, fdheinen
bie Quellen unverfieglich, aus welden bdie Crevitfapitalien fliefen,
fily jeben Sdharfblidenden ein Beweis, vaf diefe Ge-
ftaltungen bed Gredits eben fo unnatiivlich find, wie
fie fhlieBlich yu einer Bevtriimmerung der Hexridaft
fiihven miiffen, welde {ich in ben Hantven der Credit-
austheilenden, ver Qapitaliften aufridtet, venn iphy
Reidthum befteht aus Sdulben, die {idh durd ifhv
ftetes AUnwadfen jelbit exdriiden.”

#&8 ijt eine natiivlihe Folge, dap die Gelomidite, welde
ben Credit in evfter Linie ertheilen, in welden alle Fiden bes
Crebit8 miinben, auf bie Crebit-Injtitute, ,Banfen’’ genannt,
einen enticheibenden Einfluf Haben, vaf bdiefelben nidht nuv in
eviter Liitie ihnen ju gute fommen, daf fie audy lediglich u ifhren
~ ®uniten ervidhtet ju fein jdheinen.”*) . . . . ,Bis wie weit die

*) Mit dem Anwady8 de§ Reichthums unbd ber Beodlferung ift bie Herr=
fdhaft itber ben Gelbumlanf allmibhlig aus ben Hinben bder Regierung in die
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© pier in Betvadt fommenden Kyeife, die Hohe Finany, dagu bei-
tragen, baR biefe Wonopole aufredyt erhalten bleiben, wmag, fo

nabe ber Gebanfe liegf, balfin gejtellt bleiben; an der Thatfadpe

ift nidt yu zweifeln, daf bdie Banten mit ihren Wonopolen, mit
ihrem bdie game Wirthidaft umfafjenven Ginflujfe vorjugsweije
ihuen ju gute fommen, undb dbaf, je mehr die Banfen eine
bevorreditigte Stellung einnehmen, um fo mehr die Herrjdhaft
ber @elomidpte fih fithlbar macht; benn dev Ginfluf, ven fie
auf die Banfen iiben, ver Nupen, der in erftey Linie ihnen
pon ben Banten zuflieRt, liegt in ifhrer Stellung als verborgenve
Madht, und je erclufiver bie Banten find, um: jo mehr fann
und muf {ih diefer ihr Ginjlug auf bdiefes Werkeug threr Madyt
jujpigen.” ' '

~,Dic Banfen, foweit fie nidht von vorneherein Schipfungen
ver Gelomichte find und ihren Wafnahmen untevliegen, werben
und miiffen bet Fejtieung ber ‘Sbebingungen, unter benen fie
borgen, bet Beftimmung bed Binsfufied in evfter Linie fidh nach
vem Orvoffapital vidhten. Halt bdiefes . mit der Crebitertheilung
juviid, jo miiffen die Vanfen entjpredhend den Binsfuf erhdhen,
und fnnen ihn nur o viel evmdifigen, al8 e8 die Beveitwilligleit
pes Orofhandels zulift. DHiermit foll nicht behauptet werden,
paft die Feftfehung bdes Jinsfuftes, bie Bebingungen, unter denen
geborgt wirk, in bad jubjective Belieben ver Gelomidite und fidh
pem anjdpliefend der Banfen gelegt ift; derfelbe ijt unyweifelhaft
pas Refultat bed gejammten wivthjdiaftlicdhen Getriebes, und ficher-
lidh find aud) bie Gelbmddhte von der Gejtaltung bejfelben abliingig
"— aber fie iben auf venfelben einen vovmiegenven Ginfluf, weil
Hinbe der Gelbhindler itbergegangen, die fie ju ihrem eignen BVortheil und
3u dem ihrer Gefchliftdfrenubde aussuiiben fuden.’” H. C. Carrey, Princi-
pels of social science. II. 411,




yie-bie Grevitfapitalien in Hinden haben, und jolde ver Wivth-
_daft jur Berfiigung jtellen, odber mit ihnen juviidhalten, je
nacdhdem fie bie wirthjchaftliche Lage umfajjfen und auf jie jelbit
influiven. Un {id) haben fie ofhne Frage daé Bejtveben, bdie
Qreditfapitalien fo Dod) al8 mdglidh ausjuborgen, den Binsfu
fo hoch al8 miglidh su halten. Diefes Streben findet nun frei-
i) nad) ywei Seiten eine Schranfe. Eritens it e8 die Concurren
ver Rapitalinhaber unter einanver, weldhe ven Jinsfuff ermdgigt,
aweitensd dad grifeve ober gevingere Ereditbediivfnif ver Bovgenden.
Deshald fann ber niedrige, ober umgefehrt der hhhe Jinsfug
swet gany verjchicbene Urfacben haben. Aber joweit ‘aud) bder
Binsfuf fid) aus ver wirthidhajtlichen Bewegung hevaus, fei es
Hhodh) oder fei e8 niedrig, zu entwideln fdeint, der Einfluf ver
Rapitalijten auf ibn ift leidht durcdhfithtig . . . Wenn aljo aud
nidt pie Gelbmidyte e8 find, weldhe ven Binsfuf (erhidhen ober)
evmdfigen, wenn bdie (Erhohung ober) Ermdfigung fidh durd
. bie wivthjchaftliche Bewegung von felbjt vollzieht, fo behalten fie
gleihjam immer bie- Hand im Spiel, auf ben Binsfuf einen
Ginflug zu iiben. Jfre Abhingigleit von bven wirthjidhaftlichen
Bewegungen, und nidt minder oft von auBerwirthidaftlichen
LBerhdltuiffen ijt unleugbar da, aber nicht minder unleugbayr bie
Abhingigleit ber wirthjchaftlihen Bewegung von ihnen, wobei
e8 in ber That ziemlid) gleidhgiiltig ift, ob fih die Ohnmacht
ver Gelomichte, gegen die Gejammtbewegung ver Wivthjdhaft an-
sufimpfen, ober dag umgefehrte Berhiltnif lingeve 3eit aufredht
erhilt. Soweit die Jnbaber der Creditfapitalien einen Ginfluf
auf ven Binsfup iiben, unbd derfelbe ijt ein jehr weitveichenbder,
fo weit iiben jie ihn auf den Binsfuf ver Banfen aus, venn
per Binsfuf ver Vanfen ift eben der Ausdrud bed Jinsfufes
auf vem Rapitalmarft, auf weldhem bdie Inhaber ver Creditfapita-

lien in erjter Linie al8 cnticheidenve Madht auftreten.”
5
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,2Dicfer Bindfuf per Banten, mag er hod oder
feprig fein, gilt nuy fiix beftimmte wivthidaftliche
'veife. @8 ift eine vpauernve Crideinung, daf Kapitalien fo-
ofl unter al8 weit iiber dem Banljinsfuf verbovgt terben,
leidhjom al8 Beichen, daf ev iiber bem wirthjdaftlichen Nivean
eht, und bejondeve Begiinftigung vervient. €8 ift leidht erfldir.
&, paf diejenigen, welde felbjt al8 RKapital-verborgenve WMadht
uftveten, ober purd) ihr Befithum eine befonders hervorragende
stellung einnehmen, ®eld zu billigeren, al8 den allgemeinen
Jebingungen befommen, ebenfo aber felbjtverftindlih), daf bie
defchiftsverbindung der Banfen fih nur auf gewiffe wirthidaft-
de RKreife befdyrinkt, ber insfuf ber Bant aljo nur filr diefe
ilt, und alfe biejenigen, welche ifre Crevitbediivfniffe feitens der
danf nidit befrievigen Fonnen, diefe Gelbmittel fidh anbermweitig
1 bivteren Bevingungen verfdaffen miiffen. 3Im Allgemeinen
erben die Lanfen, wenn man von denen abfieht, die itber dem

Sanfcredit ftehen, nur mit ben Hiheren wirthidhaftlichen RKiaffen

cbeiten. . . . Die Bemithungen, gewijfen Klaffen durd) Afjociation
Bant-) Qrebit ju verjdaffen, wie joldhe dburdh Schulze-Delisich
1 Deutidland in Bewegung gefeist find, haben daher zwar Hobe
vincipielle Bedeutung und aud) den tbatf&d)ﬁdjeu Grfolg, ber
(lein angeftrebt ift undb angeftvebt fein fann, daf Cingelnc die
inen, ober nur ju wefentlidh erjchwerten Bedingungen Crebit
efunben haben wiirden, durd) ihre gegenfeitige Vereinigung nun
redit, und foldhen ju erleichterten Bedbingungen erhalten, aber
an fann {id unmidglich iiber bdie Tragweite der betreffenden
tefultate taujden*) ... Die Gvenze des (Banf-) Crevitd wird

*) €8 treten neuerbing8 bei ben Genoffenidaitd-Banfen immer zapl-
idere Grfahrungen zu Tage, welde e8 audy filv dieje Kreife fehr zweifelhajt
aderr, ob die , Crleihterung bed Crebits’ wirflih eine , Woblthat" fitr
efelben ift. . Perrot.
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burd) dergleidhen Gencffenjdaften crweitert, aber nidhts an per
Thatjache gednvert, daf bas Groflapital die cveditertheilende Macht
ift, vie Banf dag Organ, duvd) weldhes c8 ben Jindfuf fiiv vie
wirthidaftlid) bevorgugten RKiajfen vegelt, dbap ber Binsfuf biefer
Banten fid) mittelbar nod)y auf gewifjec wirthjdhaftliche Kveife
crftredt, biefe aber, unb bahin gehdven gemeinlidy alle evwihnten
®enoffenidhajten, fih in voller Abhingigleit von ver Bank be-
finden . . . "

Goweit Samter. .

Uebrigens gehen bdie BVottheile, weldye fidh bas Sroffapital
purd) bic Dehevrichung deé Banfwefens verjdafit, nody weiter,
al8 Samter vorjtehend andeutet. So finbe idh 3. B. bei Aug.
Gggers*) folgenven Pajjus: ,Die Preufifhe Bant ijt cin
Gompagnie-Gejchift ves Preufijhen Staated mit den Bant-
Antheile=Jnhabern. Die 200 Dieiftbetheiligten wihlen einen
Centralausjchuff und diejer 3 Deputivte und 3 Stellvertveter. . . .
DBei Befepung ber Stellen im Haupt- Bank- Divectorium, mit
Auénahme bder Stelle bes Préfiventen, hat der Chef ver Bant
pen Gentval-UAusjduf mit feinem Gutadten zu hiren. Die
DOeputirten itben die fortloufende Controle iiber die LVerwaltung
. ber Banf, jowohl im Aligemeinen ald im CEingelnen. Sie find
bereditigt, allen Conferenzen ved Haupt- Bant - Divectoriums bei-
juwohnen. Sie maden Voridlige und Bemerfungen, ohne
jeboch mit ju bejchlicfen. ie Honmen jedevseit eine aufevorvent-
lige Bujammenberufung des Haupt- Bant- Directoriums bean-
tragen.’”

LObgleid) alle Beamten von der Regierung angeftellt werden,
und vie Mitbetheiligten durd) ihre Ovgane nidht mit verwalten
unp utit befdhliefen, fonbexn nur contvoliven und mit bevathen,

*) Die Gelbreformt, von Ang. Eggers. Berlin 1873,
5 *

. . . . v “:\..& [
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bilben Letere bod) in ter Bant vas entjdeivendve Glement; denn
fie haben a) durd) ihre Banfantheile ein materielles Jntevejfe
an ber Divibende, b) fie befien Werthpapiere, deren Preije

- puvch die Crhdhungen und Evmigigungen ves Bankvidconts, durd)

pen Banfnotenumlouf umd anbere Banfoperationen beeinflufpt
werben, und c) fie haben eine grifere Grfahrung und Routine
im Danfgejchdft al8 bie Divectoven.”

#Soldjergejtalt find e8 thatjadylid) die Mieijtbetheiligten,
per Gentral-Ausjdup und die Deputivten und ihre Afijtenten,
welde die Preufijche Banf leiten, und in denen ver Einflug der
Bant auf die Birfe und das Selvgefhift beinahe ded ganzen
Dentidhland gipfelt. Der preupijde Staat zieht aus derfelben
nur eine. Divivenve. von 1Ys—13/s Millionen Thaler, die er
entbebren obev in anvever Weife aufbringen. fonnte. Anbevers -
feits dermebt er aber all feine Finany- Opevationen mit denen
weniger  elofiivjiten und Birfen-Wonopolijten. Nacdy Auf-
hebung pes Compagnic- @ejchiftd wiivden fih das Preufijche
Sinang - Minijterium und bas Reichslanzlevamt viel freiev bewegen
unb bei freier Concurveny unter ven @elomichten fich viel befjer
fteben.” .

#Dad Recdht ver Bant dpurd) Ausbehnung und Befdhrintung
ve8 Notenumlanfs, buvd) Crmifigung und Erhshung ves Disconts
pen Gelbmartt ju veguliven, verhinvert vie Ausvehnung, welde
bie Natur bed BVerfehrdweiens in freier Wedhjelwiviung von Pro-.
puction und Conjumtion mit fidy bringen wiirde, und fdmmt
pem Wefen nadh) und thatfadlid nuy den Banf-An-
theil8-Jnhabern ju Gute, und wenn die Preufijdhe Vant
fih nidht in Friedensjeiten auf die veine WMetallbafis ftellt, ». §.
fitr jebe ausgegebene 10 Thaler- Bantnote 10 Thaler Eoelmetall
in ihvem Gewdlbe hat, fo ijt fie nidt friegstiichtig. Wenn fic
beim Augbrucy eined RKrieges eine grofe Wenge von nidt baar




gebediten oten im Umlauf hat, jo verbreitet fid) leicht die Furcht,
baf fie bei Miferfolgen ibre Bablungen einjtellen muf. Das
baare ®eld verjhwindet aus dem Berfehr, und vou Sdhritt-qu
Sdyritt gebt {ie mit wad)fenbem Notenumlauf abwdirtd um Jwangs-
curs und alfen feinen furdtbaren finangiellert, volf8wirthichaft-
lihen und gefelljchaftlichen Wirrniffen und Berviittungen. Segen
piefe giebt e8 nur ein Wittel, weldes in voller Baardedung in
Triebenszeiten und im Fejthalten vevfelben in KriegSpeiten befteht.”
e 0@ 11 )

»Die Preupijde Bant vegievt durdh ihre exorbitanten Privi-
legien ten deutfdhen Gelomarft fajt unumjdrinit. BWie idh {hon
in Qapitel II (fiehe vorftehend) geseigt habe, find e8 die Depu-
ticten beg Gentral-Ausichuijes und ifhre Afjiftenten, welde bie
Bant thatjachlich leiten, und fiiv fie ift ber Cinfluf, den fie
auf pie Operationen ver Banf haben, eine Quelle
unermeflider Gewinne. Sieund ihre Freunve befigen Mil-
lionen und aber WMillionen Thaler Werthe, deven Preife duvdh
biefe Operationen beeinfluft werven, Wenn fie aud) Engel von
Tugend miven, {o hat body ber eigene Bortheil einen grofen
Cinfluf aui dag8 Denfen. Jedbenfalld aber Haben fie frither al8
Anbere Kenntniff von den Opevationen der Banf und fnunen fid
mit ihren Berkiufen ober Kiufen von Effecten vedhtzeitig darnad)
vidyten.” .

UAm 16, Septbr, (1872) wurbe 3. B. der Disconto dev
Bant von 4 auf 5% exhdht, was eine grofe Baijje faft aller
Werthpapiere zur Folge hatte.  Das , Deutfhe Hanbelsblatt”
prad) e8 b. 3. offen aus, baf die ber Bant naheftehenden
RKreife vorher vealifirt hatten”

,Die Summen, welde die ver Preupijden Bant nalhejtehen:
pen Banquierd in biefer Weije bdurd) thre thatjadlide Leitung
verjelben gewinmen, find {dhwer zu bevedhnen, aber {iderlidh

) ""3. o -.'.__,_..vnl"
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betragen fie bei Weitem nod) mehr al8 die Willionen, welde die
Bettelbanfen duvd) ihre Bettelbriefe, Bantnoten genannt, an fich
bringen.” (Cbend. &. 86.)

&o ber Bremer Grof-Kaujmann Herr Aug. Eggers.
3n den dffentlichen Blattern finden fih) dann auch Mittheilungen,
wie 3 B. die folgende (Verl. Wodbenjchr: 1872 Nr. 12.):

Wien 3, Juli (1872). ,Wiber Crmarten gewann. die Birje
in ven lepten 8 Tager an Lebhaftigeit und fjtiegen die Curje
trof vev ®elbnoth, bdie ibrigens heute, nacdhpem bdie Juli-Coupons
flitffig 3u werben beginnen, nadyl@gt. Aud) fam bie Nationalbant
su Diilfe, vie fih in ver Gécomptirung willig seigte. OB fie mit
folcher Coulang, in den Fillen, wo fie weiff, daf bas Geld

-direct der Vidrfe juflieft, ihven Bevuf exfiillt, ift eine Yhier nidht

sum evften Male aufgeworfene Frage. In bhiejigen Hanbdelstreifen
giebt man a8 Grund bdiejer Finangpolitif an, baR unter den
Banfvivectoven und tm Bantfausjdhuffe dic Speculanten figen, vie
im redyten Peoment filr fih und ihre Coterien jovgen. , Warrens
Bocpenichrift”, wenn fie audy nidht immer Sonne und Wind
gleidy. vertheilt, wozu nad) unjevn Perhiltniffen nod) fein Wiener
Blatt auserwdhlt war, die aber, jo oft fie will, ven Nagel auf
ben Ropf trifft, hilbevte in ihver legten Nummer tvefflih die
Privatopevationen eine8 National-Bantbirectors. Einen andern
bagegen Bitte fie nicht nbthig gehabt in Schup zu uehmen; aud
ev und die Mehrzahl jeiner Collegen treiben e8 nidht viel anbers,
vielleiht nur etwad ver{hamter.”

3 halte e8 fiir nothiwendig, aud) diefe und ahnliche Conje-
quenyen bded movernen Vanfwejens, weldhe tweder unbedeutend
nod) unwidtig su jein {deinen, gebiihrend mit in's Auge 3u
faffen. ie zeigen eben, mwie bie Uebertreibung der Borgwirth-
{haft nady allen Seiten hin unflave Berhiltniffe erseugt und
begiinftigt, weldhe mit thatjadhlichen Bevorredhtigungen einer ein-
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selnen ﬁ[aﬁe von Staatsbewohnern, ter ,Pohen Finang”, iven-
tijh wevben. Sugleih deuten bdie mitgetheilten Beijpiele von
Neuem davauf hin, taf jowohl die Anwendung ded Actien-Shjtems
auf vag Vanbwefen, wie aud die BVerbindung ver Bantnoten-
Privilegien mit cemielben, das Banfwejen feiner natiivlidhen Bajis
entriiden.. Jch Datte Bereité'entmicfelt, wie dag Banfgejchift an
und fiiv fid) feinevlei BVevanlajffung bazu gdbe, daffelbe ivgend

arivers, al8 eines ver itbrigen ®efchifte gefeslich ju behanveln

und dag nuv die Verbindung des Banfge{chiftes mit vem Actien-
wejen etnerfeité und vben Banfnoten - Privilegien anbdeverfeits bisher
vie Nothigung vazu abgaben, die mit dev Actiengejelljchaftsform
vefp. mit dem Banfuoten-Privilegium verfniipjten Bantgejchifte
einer befonbeven Oefesgebung su untevjtellen.

3ch gehe zunddhit dagu itber, die Wirfungen ndher fejtsu-
fteffenn, welche augé ver BVerbinvung bved Vanfgeidydjtes mit dev
Actie und der Bantnote fiiv vas VBankgejdyift einerfeitd und die
Loltswivthidhajt anvererfeits evwadien, .

X. Die Witkungen des Bettel - Privilegiums auf das
Bankaeldyift nud die Volkswirthfdhaft,

) hatte bereitd entwidelt, taf ver Rern bed Banfuoten-
Privilegiums gleichbeveutend ijt mit der Verehtigung, ein al8
®eld circulivenves papieenes Mevium ju cveiven, weldes nuv
gum Theil vurd) Hinterlage baaven Gelbes gevedt ju jein braucht,
{o dag dev nidht baar geDecfte Theil ter Noten einerjeits eine
Bermehrung ves BVevmigens ver -alfo privilegicten Banf um den
‘Betvag vev nidht in Baav gededten Ioten, anteverjeits eine



—_ 72 —

LBermehrung der al8 Geld ctrcu[ttenben El)lebten um ven gleichen
Betrag ftatuirt.

DBemerfendwerther Weife zeigt fld} vie faufmannife Welt
ober vielmehr, riditiger gefagt, seigen {idh bie Rreife ber Grof-
Raufleute ber Crhaltung der Vanfnoten bduvdhgehends geneigt.
Aus bdiefen RKyeifen fowohl, wie aus denen ber Privilegien-In-

haber — unb freilich iiberdies auch) von Unbetheiligten — wird .

ver{dyiebentlich bie Behauptung ju vertreten gefudht, daf die Aus-
gabe foldyer ungedecdten Settel mit gewiffen grofen, ja unentbelhr-
lichen Bortheilen fiir. das Gemeinwohl verfniipft fei.

3d) habe mid) dagegen {chon von vorneherein auf ven Stand-
punft geftelit anyunehmen, baf cine Einvidhtung, welde, wie das
Bettel-Privilegium, eine folofjale wirthjdaftliche Redyts-Ungleichheit
ftatuivt, unmdglicd fiir die Algemeinfeit von vortheilbaften
Folgen fein fann, wie fa denn audy Privilegien gany allgemein,
al8 mit ber mobernen Staats-, Redhts- und Wirthjcdhaftsordbnung
unvereinbar gelten. Den thatfichlihen Beweis bafiir, vaf
vie Banlnoten, joweit fie nidht in Baar gededt find, in Feiner
Weife die ihmen beigelegten vortheilhaften Wirfungen, bagegen
" aber fefr bebentliche nadhtheilige, ja gefifhrlidhe Wirtungen BHaben,
finbe ich namentlid) in ber beveits citivten O. Midhaelis’ {gen
Arbeit itber ,Noten und Depofiten” (a. a. O. S. 83 u. ff.)
jomwic Dei ®. D. Augspurg (vie Banffrage 1872 S. 63 u. ff.)
feby zutreffend crbradt. -

Die Taufminnifden Anfichten iiber die Notenfrage werden
wohl am meiften daburd) mitbedingt, daf die Notenbanfen fidh
ihrer Natur nach vorzugéweife mit dev Discontivung von Wedhfeln
befaffen. Namentlich von grofen Central-Banfen gIauBen bie
Orof-Raufleute, daf fie billigeren Discont gewdhren Innen,
al8 einfadbe Privat-Banfen. Thatfadhe ift, baf 3. B. vie Preupijdye
Bant die Wedhfel einfad) yu ihrem Discontfage bdidcontivt, wihrend




$tivat6dnten nod) einen Bujdhlag in Form einer ,Provifion”
crheben. ,

Ferner fommt hingu, daff inm den RKreifen bed Grof-Handels
fidh allgemein der Glaube cingewnurzelt hat, daf e8, bei Eintritt
einer Handelsfrifis, d. h. wenn das Crevit-Gebiude su jdhwanten
anfingt, Aufgabe ter Notenbanfen fei, aldbann ihre Noten ju
vermefyren, und bamit die nun maffenhaft BHerandbringenten
Wedifel — weldhe nunmehr vedt grofen- ober griftentheils Reit-
wed)fel findb — ju tiscontiven vefp. 3u prolongiven und auch
jonft veichliche Davlehen zu gewdhren. Wan driidt dies fo aus,
baf foldhe centralificte Bettelbanfen bie Aufgabe haben ,Hanvel
unt Gewerbe in Beiten per Krifid dpurd) thven Credit ju unter-
ftitgen’ )

Benn aber —* jagt O, Micdhaelis a. a. O. — ,bet ber
Bant gegen gute Sidierheiten immer Geld gu haben ift, fo
braudyt ber Raufmann nuv fiiv Siderheiten, nidt fiiv Kaffe 3u
jorgen. LWenn er mehr Kajfe braudt, ald er Hhat, jo braudt
ev jih nur an die BVant ju wendven. Dieje hat tmmer Seld.
€ie ift die allgemeine Biivgin fiir thre Quneidajt mitteljt ihrer
Noten, und da fiir die Noten in Preufen der ganze Staat Biirge
ift, {o todve, in der Theorie wenigftens, dvie ftaatlide Gavantie
hinveidender Kaffenvorvithe fiir ven Grof-Hanbel
und die Grof-Indvuftvie fertig.”

Aus ver bier entwidelten Anjhauung ber grofindbuitriellen
und grofcommereiellen Rveife folgert Midhaelis, ,daf man fidh
ber fejten ®rengen, welde bie dburd) ben Crebit beveitzuitellenden
Mittel Haben, nidht bewuft ijt, vielmehr mit der monopolifivten,
unbefdhrinften Notenausgabe die Borjtellung unbegrenjter
Mittel verbindet. Wo immer Geld zu haben ift, wo immer
Unterjtitpung d. 5. bie feblenven Mittel gefunden wevden, wenn
ber Handel unbd bie Gewerbe in ihren Unternehmungen ihre
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Mittel iiberichritten Haben, da muf-e8 ja wohl Mittel ohne
®rengen geben; venn wo Gremgen der Mittel vovausgejetst
werden, da ijt aud) die Woglichteit ihrer Crihopfung sugegeben.”

»Wenn man aber glaubt, ivgenvwo feien unbejchrintte Mittel
ju finden, mit venen man feine Schulben begahlen fanu, jo
gewinnt man bdie Neigung, fiiv vermeintlidh untriiglide Unter=
nehmungen unbegrenzt Sdulben ju maden. Unbdiejer
®laube droht nidt nuy dben gangen VBorrathsdhanbvel
aug ver Geldwirthidhaft in vie Creditwirthidaft ju
fhieben, fo vafy principiell nur mit geborgten Box-
rathen gewivthidaftet witd, fondbern er Hat aud zur
nothwenbdigen Folge die Abwedielung von 1lkeber-
fpeculation und Rrifen”

Michaelid bdebucirt ald eine wefentliche Folge ver Noten-
auggabe: '
o0af in gleidbem Umfange mit dem Notenumlaufe Wirth-
jhafter auf Borg an vie Stelfe von Wirthidaftern gegen
Baar getveten find”,
wihrend er zugleih bdie Anfidht begriindet: ,vaf ein ganzer
Theil nes wivthidaftlidhen Procejjes {idh auf Borg,
ftatt auf RKajje baut, ift an jid) nidhts weniger, als
ein Bortheil” ' '

Daf, wie Widaelid und Anveve annehmen, "die Itotenaus-
gabe einen grdfiern ober geringeren Betrag Metallgeldes aus bem
betreffenven Wirthidaftsreis verdvinge, halte idh ywar fitv ridtig,
jeboch fdheinen miv bie jpeciellen Mobalititen bdiejes Vorganges
nod nidht geniigend nadygeviefen und lajje iy diefen Punft vor-
laufig auf fich bevuhen. -

Al Nadtheile ver Bantnoten chne volle Baardbedung fithrt
Augspurg (a. a. O. &. 6.) folgende auf:




. Gntwerthung der CEvelmetalle,

. Bermehrung ter Schwantfungen im Disconto,

allméplige Bevidhlechterung der Lanbdedwihrung,

. langfame Untergrabung ber Jnubuitrie,

. Vegiinjtiging der Schwindelgejdhifte,

Oefihroung ves difentlichen Wohljtandves durch Vanttrijen,

. burd) alle diefe Factoren veranlafite Aufregung bder befitlofen
Rlaffen, aljo Berjdlimmerung bder fogenannten jocialen
rage. .

Defondvers grofies Gewidht legt Augspurg bdarvauf, daf
purd) die Bevmehrung der ald Geld curfivenven Umlaufsmittel,
wie fie dburd) die nidht baar gededten Bantnoten conijtituirt wird,
bie Rauffraft ved Gelves entfprecdhend jinkt, Augspurg jdhreibt
bie. mit dem mobernen Wirthjdhafts-Syftem vertnitpfte vapide,
{prungweife und ungleidhmaige Preisjteigerung, neben ber ver-
mefrten Eoelmetallprobuction, ausdfdlieflich der in bereits friifer
n&be\t beleuchtetent Mafe yunehmenven Ausdgabe nidht baar gededter
Noten u.*)

3 pflichte Bievitber ber Anjicht von Geffden bei, welder
fagt (©. 58 a. a. O.: ,Die Gegner ver Currency-Schule
baben wofl bewiefen, daf tas jeweilige Steigen ver Preife in turgen
Perioven in CEngland nidt durd) feine Quantititen mehr aus-
gegebener Noten verurjad)t wird, aber fie haben nidt bewiefen
und werben niemal8 beweifen fnnen, daf eine Vevmehrung ber
Umlanfémittel duvch Ausgabe von Huuberten von WMillionen in
Noten bie Preije unbeviihrt lajfe. Daher bdarf man es voll-

R O N oD

*) Die Entwerthung de8 Gefded, die Steigerung der Preife und bie
Mittel jur Abhillfe von G D. Aug8purg, Mitglied de8 ReidhStages
(Bremen 1873). Die Bantfrage. II Das Werthmaaf und das Papiergeld.
Bon bemfelben. (Bremen 1873.)
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fommen f{ider annehmen, vaf neben ver ftavf gemefjenen Gelb-
probuction die fteigenven Preife mit durd) vie maffenhaften Bant-
noten verurjadyt find. Deshalb formte Cobben mit Recdht jagen:
o3 verftehe bie nidht, welde Gefellihaften von Raufleuten
bag - Redht laffen wollen, nady Belicben die Summe der Circula-
tiongmittel ju vermehrven oder zu verminbern, das wire, al8 ob
man ihnen das Recht geben wollte, nach Belicben die Elle 3u
Hirjen over ju verlingevn.” Die Civculationsmittel fnnen nidt
gedndert erben, ofme bdaff bied bie LVertheilung der Giiter be-
vithrt.”

3n wie bebeutender ja beunrubigender Proportion nament-
lid in Deutihland in jiingfter Jeit dic Relationen zwijdyen Noten-
umfauf einerjeitd und Petallumlauf andeverfeits alterirt worben,
und wie vajd) die Timenjionen ded Notenumlaufed bet ung.im
Steigen begriffen find, ergicht fid aus einigen von ®. Hirth
mitgetheilten 3iffern. ,

Nady Hirth*) ftellte jidy die Notencivculation undp ver Baar-
werth fammtlicher veutfdher Bettelbanfen am Sdluffe der Jahre
1852, 1862 und 1572 in yundber Summe wie folgt:

Gnbe RNotemumlauf Baarvorrath Unbededt
1852 37 Mill. Thir. 33 Wil ThHir. 4 Wil THix.
1862 173 , " 109 ,, " 64 "
1872 450 ,, " 275 ,, n 175, "

Bu bem Gejammtbetrag ver im Berlehr gebliebenen bdeutjchen
Miingen (wenn wir bdiefelben mit Ab. Soetbecr, ,Annalen”,
1869 &, 736, auf 480 Millionen Thaler veranidlagen)
wiirben fidh) demunad). verhalten haben:

*) Annalen bed beutfdhen Reided 1873 Nr. 5. S. 725 u. f.
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Gnbe  Notenumlouf Baarvorrath der Banfen unbebedte Noten
1852  wie 8: 100 wie 7 : 100 wie 45 : 100
1862 , 36 100 e 23 100 » 13: 100
1872, 93: 100 , 56: 100" , 33:100

Rechnen wir ju den obigen 175 WMillionen Thaler unbebedter
Bantnoten nod) 54 WMill. Thir. Staatspapiergeld, fo fommen
in Deutichland, bei einer Vevdlferung von 41 AU, auf den
 Ropf 523 Thaler reinen Papier- ober Sdheingeldes, fiir
welches feine Wiingen vorhanden find, wdhrend der gejammte
Umlauf Hinftlich gefdhaffener Bahlungdmittel in Franfreid) vov
bem leten Rriege nur 1!y Thr., in Grofbritannien nur 31y
Thix. pro Kopf betvug.

Die Summe der Ende 1872 nidht durd) Wetall gebecften
Noten Hhat fidh nad) den vorjtehenden Biffern gegen 1862 fait
verbreifacht, gegen 1852 aber mefyr al8 vervierzigfacht.

Die Majfe der umlaufenven Rahlungdmittel, wenn man
ben Noten Sahlmitteleigenihaft juerfennt, fand fidhy bagegen 1872
um etwa ein Drittheil vermehrt, gegen 1852, dbenn e betrug ‘
diejelbe:

1852 (480—33—) 447 Mill. THr. Baar®) + 37 Mill. Thi.
RNotenumlauf =464 Mill. Thir.

1862 (480—275—) 205 M. Thir. Baar + 450 Mill. Thl,
Notenumlauf = ~ 655 il Thx.

Daff {olde Berdnverungen nidht ohne Einfluf auf die Preis-
verhiltnifie bleiben, glaube ich mit Augspurg, Geffden unp
iiberhaupt per Currvency-Partei al8 ficher annehmen zu bdiirfen.

Dagegen . bin idh) allerdings der Anjiht, daf e8 audy nod
~ anbere Urfachen giebt, welche anf vie beveutenven, jehr rapiben

*) Dex baare Umlauf wird fid felt 1852 war aud) vermebhrt Haben,
bod) loffen fih bie wirklidh umlaufenben Swmmen unidt Hinveidend genau
filc vorliegenben Bwed feftftellen.

Epgregw e s e



e

— 18 —

\

und fehr ungleidhmdpig eintvetenven Preisjteigerungen und Preis-
fdmanfungen ber Neugeit erheblidh, und vielleidht mindeftens ebenfo
evheblidy einwirfen, wie bie Bermehrung ver Jafhlmittel.

Ob bie folofjale Vermehrung des Wedyfelverfefres hier ein-
wirfend fei, laffe ich dahingeftelit. Dagegen jdheint miv ficher,
baf, im Gegenfat 3u fritheren Annahmen, dad Actienivefen bdie
Productionstoften im Gangen nidht vermindert, fonvern bebeutend
vermebhrt, namentlih in jo fern ven wivilidhen Anlagefoften
bie fehr crheblichen, vielleiht bdurdhichnittlich bie Anlageloften
verdoppelnden ,Griindbungsgewinue’ jugejhlagen werden, und
anbererfeitd burdyjdhnittlih eine theuve Berwaltung Plap greift.
Bugleidh) find Actien-Unternehmen weit mehr, al8 viele Heineve
Producenten in ver Lage, Preisjteigerungen dem Publicum gegen-
itber buvdhyufepen und fo dem Tantidéme- und Dividenden - Be-
biirfnif Rednung ju tragen.*)

Wo e8 in Folge vorw Buvielausdgabe papierener 3ab[ui138:
mittel ju Balutaftdvungen fommt, wickt bdiefe u. A. ebenfalls
wieber auf Preisfteigerungen hin, da die obwaltenden Differenyen
und Schiwanfungen durdfchnittlidy ju Ungunfjten ded conjumiven-
pen Publicums geredhnet und aud) im Groffhandel und in der
Jnbuftvie auf den Preis per Waave und ded Prodbuctes gejhlagen
werben. ¢ )

Deevhoiirdiger Weife unterlift Augépurg e an ber er-
waihnten Stelle, aud) diec Nacdhtheile hervoryubeben, meId)g aus
dem Umftanve evwadyfen miiffen, daf die Staaten in bem Jettel-
monopole ihren meiftbegiiterten Angehorigen eine vegelmdfige Be-
vorjugung einviumen, deven bdirecter Crirag 3 B. auf 8 —10
Mill. Thaler jahelih in Deutjdhlond berechnet wird. Dadurd

*) Dazu fommt nod) ber gange am Actiemwefen Hebenbe Agivtage- und
Birfenjdroindel, weldher ebenfalld auf bebeutenbe Preidfteigerung Hinwirtt.
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wird natiivlich) vie Giitervertheilung in vollfommen unnaturgemdger
Weife afficict, ¢8 wird einerfeits auf unwirthidhaftliche Cumulivung,
anbererfeits auf eben fo unwirthjdaftlidhe und ungerechtfertigte
Gntyichung von RKapital Bingewivft. Das Notenprivilegium bes
fommt, von biefem Oefihtspuntte aus, den Ehavafter einer
Steuer, welde dem Gefammtpublicum ju Gunjten der Noten-
banfen auferlegt wird. I bHabe bdiefen Gefichtdpuntt {chon in
meinen Arbeiten im Jahre 1870 Hevvorgehoben, weldhe fidh in
meinem Bude: ,Der Qampf -gegen die Ausbentung vesd Publi-
cums 2.’/ wieberfinben.

OGeffden fafit feine @rdrterungen in folgenben Shgen
sufammen (0. a. O. &. 67): ,Deutfhland, weldes fein Seld-
wefen ordnen will und deshalb auch fein Banfwefen orbnen mug,
ift in ber Rage, feinem fid) gewaltig entwidelnben BVerlehr eine
fefte Grunblage 3u geben, aber e8 muf fih ju dem Cube aud
entjdliefen, mit ven Bettelbanfen aufyuvdumen, oelde:

1) feine wirflide Sidperheit fiiv die Cinldfung ungededter
RNoten in ven Seiten ber Krifis, auf bie Bievbei allein
anfommt, bieten fdnnen,

2) ein ungevedyte8 Monopol dex Wohlhabenden durd) jinslofen
Gredbit bilben, benn dag Recht, unversinslide Noten aus-
jugeben, weldye beftimmt find, die Wiinge 3u erfegen, ift
fein Bweig probuctiver Jnbdujtrie,

3) Krifen nidit verbiiten, fonbern befirdern, inbem fic ent-
weber bie Ueberfpannung bdes Crebits begiinftigen ober in
vie Ocfete der RKapitalbewegung willkiiclidh) eingreifen.

4) beitragen bdie Preife ju fteigern und bdie BValuta ju ent-
werthen.

Was Dbeildufig eine durdy -iibevmdfige Papiergeld- ober Bant:
noten-Ansdgabe gejtdvte Valuta betrifft, o ift diefelbe ywar fiir
pen Berfehr ein grofer Uebeljtant, bagegen fiiv die Finangtveife
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abexmalg eine Duelle voryugdweife ithnen zuginglider Gewinne
in Baluta-Speculationen.

Gine bemerfenswerthe Wirfung ber Noten- ‘Btmt[egten o=
cumentirt fidh weiterfhin bavin, daf die Bettelbanfen fih Haupt-
fadlidh vem’ Disconto-Gefdifte wibmen. €8 bhHat bies {einen
nabeliegenven natiivliden Grund. Das Disconto - Gefdhift bietet
vie bequemite elegenheit, bie Noten unter dag Publicum zu
bringen und in Circulation ju evhalten. Jn ,ben Annalen bes
peutjchen Reidhes” won @. Hirth) wird (1873 &. 740) der
Wedfelverfelhr Deutfdlands auf 3,040 Will. ThHir. im Jahre 1870
auf . . . .« . . . 4,965, w w1872
bevedhnet. ,}ut ben Monat December 1872 wird ber @e}ammtf
wedbjelverfehr in Deutibland auf 438 Mil. THx. und bas
Wedfelportefeuilie der bveutjdhen Banfen pro ultimo Ddejfelben
Monats auf 314 Mill. Thaler angegeben. Sefhr inteveffant it
cine demijelben Hefte ver ,Annalen” (1873 MNr. 5) beigegebene
graphijhe Tafel, weldhe zeigt, wie bie Bu- und Abnahme der
YNotenausgabe bei ben Rettelbanten fich ftets am meijten unb fat
genau pavallel bewegt mit der Bu- undb Abnahme des Wedpel
Portefeuilles: ein Beweis, vaf dad Gejcdhift und Interejfe vev
Notenbanfen im Durdfdhnitt am meijten vom Wechjelverfehre
beherricht wird. &8 eigt fih vies namentlich auch davin, dap
in pen Gejdhiftéausdweijen ber Notenbanfen neben und nadit
ver Noten-CEmiffion bas Wedfelportefenille durdyfdnittlich bie
hodhte Riffer veprdjentivt. Die Discontivung vdn Wedyeln
bietet, bei dem immer coloffaler anfdwellenven Wedhfelverfehre,

- nidt nur bag bequemite IMittel die Noten in Circulation ju

bringen, fondern fie ijt aud) in gewdhnliden Reiten ein mit
verhdltnifmafig gevingem Rifito vertniipftes Gefdift, weldpes fiir
bie emittivten Noten einen jehr bequemen Gewinn in %otm bed
Discontos bietet.
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Onterefjant ijt in biefer Besiehung eine Ueberficht bei .
Hirth (a. 0. O. S. 728), weldhe seigt, ,baf mit ber junchmen-
ben Notenfabrifation ver Rombard- und Depojitenverfehr eher
ab- al8 junimmt. &8 famen ndmlid) (bei ben deutfdhen Iettel-
banfen) auf je 100 Thaler emittivte Bantnoten:

Gnoe  Wedpjelportefenille  Yombardbarlehen  Depofiten.

1851 63 Thaler 52 Thalgr 117 Thaler
1854 103, 59, o138,
1857 s8¢, . 28 45,
1860 57, 16 36,
1862 66 15, 39
1867 64, 12, 20
1869 9, 2, 14,
1870 67 20 12,
1871 - 67 17, 12,

~ 1872 70 ., 17, 1m

Aus diejen Bahlen biirfte fidh bdie Folgerung ergeben, dafs
die hauptiidlidite Wirtung der Noten - Privilegien in einer Be-
giinjtigung des Wedpfelverfehrs bejteht. Nun ift ber gejogene
Wedpfel ywar im Wefentlihen bdie Cedirung ciner verzinslichen
Torderung, welde aud einem gefdiftliden BVorgange entjtanden
ift; die Form bes Wechfel8 wird jebod) exfahrungdmafig aud) in
arofiter Ausbehnung benupt, um Sdulbfordevungen ju fingiren,
und, wie ver faufminnifde Ausdrud bejeihnend lautet, mittelft
per Didcontivung jolder jogenannter ,Reitwediel”, ,fid) Geld
au maden G ift bies eine Praxis, welde von bedeutenden
Finany-3njtituten unter Umftinden nidht minder geiibt wird,
wie von gewdhnlidhen Qaufleuten. Nur nennt man Reitwedhiel,
welde von Banffivmen ausdgehen, wobhl aud) ,Finanywediel.”
Die Discontirung eines Wedh)fels in diefer Fovrm ift im Grunbe

6
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weiter nidhts, als eine Credit- oder BVor{dhufigewifhrung Seitensd

. ber Banl. Sid) in diefer Weife bei der Bant ,Geld zu machen”
ift meift nuv den bevovgugteren Fivmen mdglid) und namentlid
pann fiiv diefelben erwiinfdt, wenn fie Gelegenheit haben, dag
fo befdhafjte Gelo 3u . hoherem BinsfuRe weiter u verwendven,
ober wenn e$ gilt, utomentan Revantvetende Forberungen zu
veden.

Da nun bet ben Noten ausgebenben Banfen wenigitens
im Allgemeinen die Tendeny natiirlidh vorferrichend ift, in ber
Grevitgewdfrung und Discontivung von Wedfeln nidht allu
bifficil 3u fein, weil fonft bie Unterbringung ver Noten im
Publicum 3u {dwierig wiivde, {o geht alfo die Wirung der
Notenprivilegien, wie auf leidhtere Gewdhrung von Crebit iiber-

- haupt, fo namentlih auf ermweiterte Gewdhrung von Wedfel-
Grebit. Wean hat biefe evleichterte Creditgewdhrung Lingeve Beit
vielfeitig al8 einen grofien Fortjdhritt unferes Wirthjdafts-Shitems
angefehen und gevithmt. Die Crfahrung jdeint mir jedodh eine
perartige aleatorifdie Anftachelung der Borgwirthichaft alé etwas
Ungefunbes und auf die Dauer Gefihrliches mehr und mehr
vavzuthun. 3 ftige mid) vabei wefentlidh auf die Ausfihrungen
von O. Midhaelis in ,Noten und Depofiten” (0. a. O.)
Namentlich tritt e8 in den mit der mobernen Borgwirthjdaft
naturgemif verkniipften Wirthidafts-RKrijen lebhaft 3u

- Tage, wie jowohl die in dbem WMifbraude ve8 Wedyfel - Shjtems w
gegebene, al8 aud) bie in ber Notenausgabe liegende Anvegung zu
vermehrter Borgwirthjhaft durdpaus ‘ungefunbe BWirthjdaftaver- - |
hiltniffe evzeugt. Bet allen Wirthjdaftskrifen (Finany:, Borfen-
und Hanbdelsfrifen) tritt ftart vermehrte Wedbfelreitevei beftindig ‘
alé begleitenve Crideinung ju Tage und ift bet einigen bdiefer |
Rrifen al8 Haupturjade ber RKataftvophe wohl bereitd geniigend
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conftativt. *) Bei andern Krifen find e8 vovzugsweije die Noten-
banfen, deren ®ebahren die Rataftrophe herbeigefiibrt. ") —
Die ,Rrifen” {ind beveitd ein integvivenber %e]tanbtbetl
unjerer mobernen Wirthjdhaftdorbnung geworden, und eé ijt vem
Berhalten der Notenbanfen ju diefen RKrifen ned) eine befonbere
Grirterung ju widmen. Da hierbei jedbodh die Anwendung ves
Actien - Shitems auj dag Vanfwejen eine Rolle jpielt, i laffe
ich bie Crivterung diefer Seite der Frage voraufgehen.
1

XI Die lummbnng der Actien- Gefellfdyaftsform anf
das Bankaefdyift.

Sebe Form der gefelljchaftlichen Afjociation erhebt an den
Staat - gewiffe Forberungen dver Redytdwahrnehmung und des
?Red;tsicbuges.' @8 ijt paher nothwendig, bdaf bdie aus ber be-
ftimmten Afjociationsform. BherflieRenven Rechtsanjpriihe vem
Ctaatérechte gegenitber genmau firivt werven. Der Staat fann
jetnen Reditdjcdhus nicht anbers gewdhren, ald indem ev beftimmten
Affociationsformen feine Unerfennung verleiht, und damit
ausfpridht, dbaff in denjelben nichts enthalten jei, was der aflge-

meinen Staatdraijon und den geltenden Grunbdidgen beé @taats— :

recbts widberjprede.
€8 wird heute aligemein der Grundjay anerfannt, vaf iiber

*) @o 3. B. bei ber Hamburger Krifis von 1763 (Dr. Soetbeer ,die
Hamburger Bant von 1619—1866*. Jn der ,,Bierteljahrfdr. filr Volts-
wirthidaft.’* 1566, III. Bd. &S. 38 und 39 und &. 47 - 45).

**) So namentlid) in ben ieberfholten Settelbant - Krifen ber Bereinigten

Staaten von Nord=Amerita,
6 *

Fi
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bie Feftitellung der Afjociationsform und der daraus Yerfliefenbven
Redytdverhiltniffe hinaus, der Staat fid) mit etwaiger Regelung
und Bejdhrinfung der 3u fithrenden Gefchifte nicht ju befaffen
abe. Gy tritt nur da ein, wo jein Redtsidup anf Grund von
m felbjt anerfannter Novmen verlangt wird, ober wo die all-
emeinen Staatdrecdhtsgrunvfige und Staatsveditégefese verlest
erben. .

@8 {dyeint miv dafer Hhidhjt bemerfendwerth), vag die Actien-
efellfchaftéform in der angebeuteten Bejiehung bden iibrigen ge-
Afcaftlichen Affociationsformen nirgendwo gleidhgeftellt wird.
Ran Hat e8 iibevall fiir ndthig gealten, bdie Form ber Uctien-
efellichaft entweber an eine regterunﬁ@]etttg fiir jeben eimgelnen
jall zu evtheilende Qoncefjion zu Iniipfen: ober aber die An-
enbung der Actien - Gejellfdhaftéform an gewiffe einfdhrantenve
Jevingungen 3u Iniipfen, welde man in Deutidhland 3. B. , Nor-
tativ - Bevingungen” genannt hat. Selbjt das englifhe Actien-
defey von 1862, ,, The Companies Act.”“ (M. Wirth Handb.
e8 Banfwefend &. 61 u. f.), welches in Besug auf die gejenliche
dleidybehandlung bev Actiengefelljchaft mit den iibrigen gefchiftlichen
({fociationsformen am weiteften geht und nad) M. Wirth (a.a.O.)
bie Grridtung von Actiengefellihaften vdllig frei gab,” ift nidpt
vei von bejdhrintenden Bejtimmungen iiber bas Gejdhiftagebalren,
selche den” Gharafter {taatspolizeilicher- Beauffichtigung tragen,
sie fie ben iibrigen gejdhiftlichen Afjociationsformen gegenitber
idt fitv nothig, ober vielmehr fiiv unjuldffis und nadtheilig
rachtet wird.

Dte Confequenzen bdiefes neuen englijhen Gefeges Bleiben

ibrigen8 abjumwarten. So weit mir bdie Biffern der englifdhen
Ictien - Gefellfhafts - Bewegung befannt find, biirften die Folgen
er englijden Companies Act von 1862 anndfernd bdiefelben

¢in, wie biejenigen unjered teutjhen Actien-Sefetes vom 11,
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Suni 1870, England befindet fidh in vem Womente, in weicbem\
id) bdiejes {dhreibe (4. Novbr. 1873), bei einem beveitd auf 8%
erhiheten Banfoiscont, der Befiivdhtung ded Cintrittes einer jemer
Quifen gegeniiber, wie fie in Cngland feit @eginn biefed Jahr-
Hhunberts periobijd) die Gefdiftswelt und aud) das itbrige Publicum
in Sdadben und Vevwirvung jtivzen. Die %fufgipf[ung ber
Uctiengefelljchaftsbewegung bi8 zu einem gewiffen Punfte ber
Ueberfpeculation’’ pflegt dbort vegelmifig bas Signal ju einer
grofien Wivthidpaftstrifis ju fein: und in England Hat nad
ftatiftijdhen Mittheilungen ber Tagesblitter in den leten Jahren
“bie Actienbewegung wieder eine gefahrorohenve Hife erveidht, fo
baf aud) ohue die foeben in Amerita jum Ausbrud) gefommene
Rettel- Bant- und Actiengejelljchafts - Rataftrophe eine RKrifis ju
befitrdhten wav. *) '

Aufervem hat man die Anwendung der Actiengejelljdhaftsform
auf eingelne Thitigleiten, wie 3. B. auf vas Eifenbahnweien,
pag Berfiderungdmwefen und theilweife audy das Banbwefen —
nod) weitergehenderi vegelnven und befdhranfenven Beftimmungen,
al8 fie bie Actiengejege im Allgemeinen vorjehen, untevwerfen ju
miiffen geglaubt. €8 ijt jebod) in diefer Vegiehung in den ver-
{dhievenen Staaten unbd ju veridhievenen Beiten jehr ungleidhmifig
verfahren worben.

Den Grund, weshald man bdie jocietire Form der Actien-
Oefelljchaft bisher nicdht gefeslih auf vem gleichen Fufe behanbelt
bat, wie bdie iibrigen gefdhdftlichen Afjociationsformen, Hhabe id;
parin ju finden gegloubt, baf die Uctiengejellihait an einem
unheilbaven Conftitutionsfehler leivet, deffen Confequen-

*) Bergl. 3. B. meine Avbeit: ,,Jur @cfdﬁd;te De8 Actienwefend in Eng-
Yand* (Roftod. Btg. Rr. 176, 30. Juli 1873)
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’ 3en man bi8 bahin vermeinte mitteljt verfchiedener Palliatiomittel
unfdivlid maden ju Hnnen.

Der Cenjtitutionsfehler der Actien-Gejelljchajt befteht meiner
anftd)t nad) barin, dap vie Actiengefese jammtlidy) pie Geneval-
Berfammlung ver Actiondre ald befahigt jur BVertretung
ber Actiondre anfehen, wihrend meines Gradhtens thatiadhlich aus .
Gufern umd inmern Oriimben die Mibglichleit einer vevavtigen
Bertretung iiberhaupt nidt exifticvt. Der nddftliegenve und durdy-
fdhlagendite dufere Gruntd fiiv die Unmdglichleit einer wirkjamen
Bertvetung der Actiondre durd) die General-Berfammlung befteht
vbavin, bad nad) der Natur ver Actie bie Actiondve bei der
Mehrzahl der Untermehmen ficdh itber einen grofern Raum zer-
ftreut finden, fo baf fie, um zur Seneralverjammlung fid 3u
verfiigen, entwever mefhr Reifefojten 2c. aufwenden miifiten, als
it Divivenven-Antheil betvigt, ober dodh einen evheblicdhen Theil
ves Divivenven-Gewinnes dviejer Reife opfern miiften. Redhnet man
hierzu die Unabtdmmlichleit eined anderen Theils ber Actiondre
sum gegebenen Beitpunft wegen eigener Gefdiifte, fo bebarf ed
gar nidt des Himweijes auf die unvermeidlidhe Jndolen; eines
ferneven Theiles, um bdie Gewifheit ju gewinnen, daff bie Mehr-
3l ber Actiondve von ver Vertvetung ihrer Jntereffen auf ben
Oeneral - Berjammlungen fidh thatfacdlid) ausdgejhloffen finbet.
Die Genevalverjomminng repvifentivt alfo in der Regel -nue—eine
genngete Angahl groferer Actiondre. Solite fich aber in ihren
,f)anben ber Haupt-Antheil ded Oefciftstapitales wivlidy Bepnben,
Jo wive fein Gvund jur Anwendung der Qlcnengtieﬁfcbaftéform
mefr vorhanden. . In ber , Berl. Wodpen{dyrift”, etnem Hirzlich
}ingégangencu Saciblatte, erinnere id) mich 3. B. gelefen u haben,
baf bet einer ver legten Generval-BVerjammlungen der Berliner
Disconto - Oefellichaft, mweldhe itber 131> Millionen Thaler ein-
gesahlten RKapitald verfiigt, 2, fage und fthreibe jwei Actiondve
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-aufer der Direction und vem Verwaltungsrathe vertreten getejen
feien. . .
Bet bdiefer Lage ber Dinge jdeint e8 mir unmiglich, bdaf
Oeneval - Berfammlungen von Actiengefellihajten etmas Anbeves,
al8 ‘eine Fiction fein Ponmen. Alfe bisher angewandten Mittel,
biefen Conftitutionéfehler der Actiengefelfchaft yu befeitigen, haben
fidy als fruditlos evwiefen. Pan Hat untev Anbevem aud) vor-
gefdhlagen, dafi bie Actiondre fidh dpurd) Delegirte vertreten lajfen
folfen; — eine genauere Priifung diejes BVorjdlages zeigt jevoch fo-
fort, baf detfelbe, joeit er itberhaupt dburdfiihrbar ift, die Quali-
tit der Generalverfammiung um Nidts verbeffern wiirde.
Die Confequeny diefes Sadhverfalted ift ernjt genug. Das
 @efets und vad Publicum unterftellen vie General-BVerfammlung
al8 wirklide BVertretung bder Actiondre, wihrend, wenigftens im
Durdyichnitt, bie Unmiglichleit jolher BVertretung vorliegt. Die .
®eneral-Berjammlung ift in Folge deffen eine gefeplidhe Fiction,
eine dffentlidy fanctionirte Umwahrheit. Die Direction bver
Actiengefelljchaften nimmt in Folge deffen ebenfallé eine durdhaus
" anbere Stellung ein, wie bad Gefe fie ihr beimifit. Statt ab-
hingige und ausfilhrende Jnjtany ju fein, ift fie die thatfachlich
unabhdngige, nad) eigenem Ermeffen divigivende Jnftany, in bderen
Hinben fich die Miglichleit unbd die Mittel befinden, jedben Wiber-
fprud) innerbhald ver Geneval - Berfammlung wirfungslos su madpen.
Wenn fich vie Confequengen diefes Sachverhaltes nicht iiber-
all in derfelben Beife geltend madhen, {o liegt bied nur in ben
Perfonen, nidht in der Cinvidtung. Die Folgen ded erdrievten
@adyperhalted find aber im Allgemeinen foldhe, baf man
alfenthalben fiiv nothwvenbdig evaditet hat, die Unmwenbung bey
Actiengefellfhaftsform anf gejchiftliche Unternehmungen verjdhie-
penen Ginfdhriinfungen, und jum Theil einer bejonberen Beauf-
fidhtigung von Seiten der Regierung ju untevwerfen. Namentlid)
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I)af man diefe Beauflidhtigung duvd) die Regievung fiiv nothwendig
evaditet bei Gifenbahn-, BVerjiderungs- und Banfunternehmen,
bei" leteren gany bejonder8 dann, wenu benjelben zugleid) bas

_ Privilegium der Notenausgabe verliehen wax.

@8 liegt auf ver Hand, dvaff bet ber factijchen Madhtlofigleit
ver General-Berfammlungen, die Leiter grofer Banfgejdhifte auf
Actien, joweit ver Staat feine Ueberivadung eintreten lift, mit
fajt diftatorijher Madptoollfommenheit itber ungeheure Mittel ver-
fiigen. Jfre cigne Daftbarfeit ift dabet fiir die gewdhnlichen
Actiengejelljchaften faft auf Null, vefp. auf ven Betvag der Actien,
weldhe fie befiten und welde fie, bid auf ein gefepliches Wintmum,
jebereit verdufern fonmen, vebucivt. Wo, wie bei den Com-
manpitgefell{cdhaften auf Actien, vie Divectoven perjdnlich

‘unbefdyrantt Haften, bieten iiberdies nod) die Conciivégejepe meift

vie Miglichteit aud) viefe Haftung wenigftens theifweife illuforijdy
3u madcpen. .

3m Allgemeinen hat die Grfahrung allenthalben bewiejen,
baf bdie gejchilberte thatfichliche Stellung bder Divectoren wvon
Actiengefellfchaften, wie iiberhaupt, fo aud) im Bantgefdhifte ju
beftindig wachfenben INiflichleiten gefithrt hat. Die Palliativ-
mittel, welhe man gegen biefe Wilicheiten anwandte, Haben
fidh, wie jdhon eviwihnt, bisher auf dic Dauer nidht in evwitnidhter
Weife wirljom eviviefen, und fdnnen, meiner Auffafjung nad,
aud) niemal8 ben beabfichtigten Bwed erfillen. €8 wird fidh
{tetd bewahrheiten, daf eine Jnjtitution, welde auf einer villig
fictiven und ilujorijden Bajis (Geneval - Berjammlung) beruht,
bei jeber freieven und bebeutendeven Entfaltung jtets bie alfer-

griften und immer nur wadfenben Unzutriglidfeiten im Gefolge

hat. Anbererfeité famn man biefe Ungutriglidfeiten nur durd
Gautelen und Refjtrictionen verjdiiedeniter Art jeitiveife milvern.
Bugleich miiffen fich) aber jolche Cautelen und Reftrictionen, dafern

N
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jie itberhaupt wirfjam fein jollen, audh ald8 Bejhrdnfungen
in ber gefdhiftlichen Bewegung ber Actiengefllichaften evmweifen.
RQbnnte man die Geneval-Berfammlungen jur wirklid) wirt-
jamen Bertretung bev Actiondve madien, fo wive die LWjung ver
&rage gefunben, ofhme ben Beftand des Actiemvefens felbjt in
Trage ftellen ju miiffen. Da aber, wie jdon evdrtevt, diejes
Mittel 6i8 jet nicdht gefunden ift, nacdh meiner Renntnif der
WMaterie audy nidht gefundben werden fann, fo bleibt nuy bie
Befeitigung der Actienform iiberhaupt als LWjung der Frage iibrig.
@3 erhellt nachy dem bisher Crivterten leidht, baf 3. B.
bie unbejdhrintte Haftung der Divectoven unbd vejp. der Actiondre
jelbft, wie legtere in Cngland theilweije befteht und frither dovt
foft ausidlieRlich beftand, zu dem gewiinjdhten Biele nidht fiihyt,
ba fie die Urjacjen, welde die Conftitution dver Ggneral-Ber-
jammlung u einer volligen Fiction madhen, nidht befeitigen fann.
Pan hat ferner in der griptmidglichen Oeffentlichieit der Gejdhifts-
vorgiange ein Gorvectiv gegen ven unbheilbaven Conititutions-
febler ber Actien-Oefelljchaften gejucht — natiixlich ebenfalls gan
ohne Grfolg. Sodbann Bhat man ju dem Mittel einer {peciellen
Regierungs - Contyole jeine Bufludht genommen, nomentlicdh bei
Gifenbahnen, Lebensverficherungs: und Banfgefellfdaften. &8 it
befannt, baf bieje Regierungsdcontrole ficdh allenthalben al8 wirfungs-
(08 evwiefen at. Die neuejten Vorgdnge in Oeftevveid) und ben
Bereinigten Staaten von Novdamerifa feit tem Cintritt dev legten
Birfen-Kataftrophe illuftriven diefe Criahrung auf des Lebhaftejte.
Bemerfenswerth ericheint e namentlih, dag bdie Priifung
ver Rechnungslegung von Actiengefellfchaften, fei e8 buvd) ven
f. g Berwaltungsrath, fei e8 dburd) Regierungs-Organe fid) be-
ftindig alg faft vdllig iluforijd unbd ungureidhend Herausitelit,
Daf bis dbahin das von der Preufijden Regierung, gewiffen
Kategorien von Actien- Gefelljchaften gegeniiber, geiibte Auffidyts-
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- nody eine jureichende Wirung ju {iben fdheint, biivfte minter
er Natur und Wirfung ber regierungsfeitigen Controle felbit,
vielmehr in dem bisherigen allgemeinen Sittlicdyfcitsjtande
DBevdlferung begriinvet fein, Bejonders veid) an beyiiglichen
hrungen ijt die Gefdichte ves Bantwefens aller Yinver. E8
fidh namentlich al8 eine unyweifelhafte Thatfache Heransge-
., ba@ fiiv bie Ridtigleit und geniigende Klarheit von Ban-
mgen weber die angebliche Controle ber Bevwaltungsrithe, nod
Sontrole ber Oeffentlidifeit, nod) audy endblich die Regierungs-
trole, irgend weldye Gavantie ju bieten vermdgen. Banfaug-
¢ find trog aller diejer dffentlihen Controlen, wie 3. B. bie
ften Fille in Oefterreidh zetgen, in umfaffenditer Weife ge-
bt worben. '
Die Anwendung ded Actien-Shftems auf das Banhwefen
:hicrnad) al8 mit grofien Gefahren verfnilpft angejehen wer-
und bie dem mobdernen Borgwirthichajts-Shitem eigenthiim-
n periovijdhen Wirthihaftstrifen bdiivften nidt yum geringften
ile auf bdie Anwenvung des Actienjpjtems im Banfwejen
dyufithren fein.

Daf vie Banten an den modernen Wirthidhaftstrijfen meift
eroorragenter Weije urjadhlidh betheiligt find, ijt eine That-
., weldhe pie Analhfe diejer Krijen wohl unzweifelhaft fejtitellt.
> nibere Unterjudyung bdiirfte evgeben, bdag Ddiefe Rolle bes
ifoefens in ven Wirthichaftsfrifen vorzugsweife, einmal durch
Anwendung ded Actien- Shjtems, bag anbdere Mal purd) die
sintung ver Bettel-Privilegien mit vem Bantgefdhafte bedingt
Derbeigefiifrt wirb.

Gine Ghervorvagende Rolle unter ven Uctien-Banfen ohne
o[ Privilegien pielen die {. g. Mobiliar-Creditanital
, audy einfad Credit-Mobiliers genannt. Jhr bebentjamites
bild ift dic tm Jabre 1852 in Paris gegriindete Société
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générale de crédit mobilier. A(B ihr Pauptzwed erjdeint die
gewerbsmdfig betriebene Griinbung von Actien - Gefelljdhaften und
ber babei in veridhiebener Weife su erziclenbe Gewinu. Jn enger
Lerbindbung fhiermit jteht bdie gewerbsmafige BVetreibuug von
Birjengejdiften fchon deshalb, weil die Einfiihrung der Actien
per gegriindeten Gefellfhaften an ver Borfe, dag Hinanftveiben
ved Ugios behufs vortheilhafter BVerdnferung bdiefer Actien .
von jelbjt auf bie Betreibung von Birfengeidhiften durd) bdie
Mobiliar - Credit- Banlen hinfithren.

“Den erften frangdfijhen Cvedit-Mobilier, jowie feine Nadh-
apmungen chavafterifivt Ad. Wagner*) in folgender Weife:
Bon vem Credit-Viobilier jprechend fagt er:

&t wurde Speculant im griften WMaRftabe, feine Shipf-
ungen jagten einanber. Die Actien ey Unternehmungen wurden
rafd) veviufert, das Agio abgejdhdpft, die Sefelljhaften dann
ihrem Sdhidjale itberlajfen. Unleugbar hat beiter Pereire’s geniale,
fiihne Qeitung in den Jahren der hodygehenden Speculation wihrend
und nady vem Krimbriege und jum. Theil neuerdingd wieder vag
Miogliche geleijtet. KUdglid) ftehen dagegen die Nadbifver jenfeits
ped Rheing ver Phrenden und der Alpen uviid. Aber aud) die
Pereive'd vermodhten nidht ven naturgemdfen Riidjdhlag u ver-
hindern. Weber blich die Krifis aus, nod) fonnte ber Crevit-
Pobilier wihrend derfelben die verjprochene Hiilfe leiften, nody
lief fidh bas Publicum fortwibhrend aud) nad) der Krifid die neuen
Uctien -Emijfionen unter der Aegide dad Credit-Wobilier auf-
bringen, am alferwenigften mit einem Agic. Durch dad Ueber-

*) Siehe den Artitel , Creditanftalien’ in Dr. Rent{d ,,Dandrodrter=
bud) ber Boltdwirthidaftslehre” 2. Auflage (1%70) S. 203 u. f.

M. Wirth, Grundsiige ber National - Oetonomie Bd. II. S. 462 u.f.
Die Crebitanftalten.'’
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maf feiner , befruchtendven” Thitigleit, wie die Pereire's e8 nennen,
itberyetyte ber Crebit-Wobilier nur bdie Speculation und be-
forperte pie Rrifis. Die Vefrudhtung mufte dann fpiter unter-
bleiben. Faft feine ber vom Parifer Crebit: Wobilier pouffivten
Unternefmungen Hat' ben gehegten Crivartungen entfproden. Die
avmen legten Qiufer ver emittivten Actien, meiftens vas Heine
SKapital, muften unverjbulvet Haare lajjen. Die Divivende ded
Gyevit- Wobilier hat venn aud) enovm gefdhivantt: 1855 fajt 41,
1857 nur 5, 1862 wieber 25 %. — Bon ven ungliidliden Nad)-
abmungen des Parifer Crevit - Veobilier in Wien, Leipzig, Darm-
ftapt, Deffau, WMetningen, Coburg, Libed, Luremburg, Mabrib;
von ben dhnlidhen Commanbitgefelljhaften in Berlin (Disconto-
_gefellichaft), Breslau, Magdeburg, Kbnigsberg, — hat fih als
Grebit-Mobilier feine bewihrt. Wehrere diefer Anjtalten Haben
pen Actiondrven grofe BVerlufte gebradit, anbvere haben durd) Feft-
" legung ifhves Kapitals in fdhlechten Actien und Unternehmungen
jabrelang hochit geringfiigige Divivenden getragen. .GCtwaige Pros-
peritdt verbanft jebe nur dem nidht {peculativen veinen Bant-
gefdhiift.” ,

JBiv mitften,” — fagt M. Wirth (o a. O. Bo. IL
©. 471) — ,bie Probuctions- und Leijtungsfibhigleit ver Credit-
Anjtalten vielleidht nidht {o ftreng fritifiven, wenn bdiejelben ihre
Mittel aus vem Wlonbde beydgen. Wllein alle die RKapitalien,
weldie in Actien der Crebitanftalten angelegt worben find, waren
bi8 dahin in irgend einem Jnbuftvieyweige thitig, ober iwiivben,
wenn frifh exfpart, auf ivgend einem Wege der Probuction u-
‘gefloffen fein, wiivben auf viefem Wege wabricdheinlich melhr Ge-
winn gebrad)t Hhaben, weil bie Gewerbsleute, Fabrifanten, Kauf-
leute, Qanbwirthe, welde ficdh eined joldhen Kapital8 bevient hitten,
mit ihrem @ejdyifte genau befannt find, weil die Crebitanfialt
im giinjtigiten Falle nur ven Vevmittler maden fonnte, weil ber



Grebit aber paburd) vevtheuert wivd.*) Die enormen Summen,
welde jur Gritndbung der vielen Creditanftalten in Deutidhland
gebient fhaben, waven gewif nur jum geringften Theile frijdh
erfparte Rapitalien, fondern wurven ver{chiedenen Productions-
jweigen entyogen, und da man, nacd vem BVollSausdrud ,in ven
Zag unbd in die Welt hinein” Creditanjtalten an Ovten gegriindet
hatte, wo gar fein Verlehr bejtand, blog um Agio ju . jiehen, —
fider, sur Actiemgeihnung immer nod) leichtgliubige RQeute u
finben, bei benen bdie Habgier grofer al8 die Ueberlegung, — jo
wurden biefe Rapitalion von ben Creditanjtalten gewif wenigey
" frudhtbringend angelegt, al8 fie im Privatverfehr vevmandt worben
wiven.” '

M. Wirth fihvt fort: ,Auf der einen Seite madien die
Grebitanitalten entweber wenig Gewinn, oder wenn fie wirtlid
im Stanve finb, Dant aufevorbentlidgen Umftinden, eine fHobhe
Divivende ju zahlen, fo ift diefe jdwerlih von Dauer; fie find
aljo nidit einmal fitv die eigenen Actiondre vovtheilbaft (filv die
Dirvectoren und Bevwaltungsrathe auf alle Fille! Pt.); fiir vas
Publicum aber ftiften fie melhr Sdhaden als Nupen; denn ihr
Gewinn, veryugsmweife aus Agio- unt Bidrjenjpiel- Differenzen
beftehend, entipringt nidt einer veellen Probuction, jondern nur
einem Deplacement ded Cigenthums und der Kapitalien unbd
ift pamit einer Accife vergleidhbar. Die Crebitanftalten
peplaciven bag RKapital aus wahrideinlich gut rentivenven Pro-
puctiondyweigen in jdhlechter ventivende, weil erft meu 3u be-
griindenbve; fie ndfren die Spieljudyt, viefe ververblichite Leivenfchaft
per Wenjdhen, indem jie die Stodjobberei organifiven, fie wirfen

*) Diefe Argumente enthalten eigentlid) eine Berurtheilung ded gefammten
Bant-Gejdiifted, infofern man Credit- BVermittelung al8 feine Haupt - Auf-
gabe betradtet. Perrot.
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in doppelter Weife bemorvalifivend aixf\baé Bolfsleben, tnbein die
Sudt, jdhnell veich zu werden, viele jur Tragheit verleitet und
indem Biele, die jelbjt viellelht eine tiichtige induftvielle Specu:
lation untexnommen hitten, jid) juviidsiehen, weil fie entwever
bie Goncurreny ber Crebitanftalten nidyt beftehen fonnen ober
uid)t beftehen ju fonnen glauben.”

nDas Sdlimmite . fiix dag Publicum und dad gefamme
Berlehrsleben ift, vaf durd) ben von den Crevitanftalten Hervor:
gevufenen Actien - Schivinbel alle bisponiblen Rapitalien in Actien
von ©ott weif weldhen Unternehmungen, veren Rentabilitit (im
beften Falle) in weiter Sufunft fteht, angelegt werden; baf aber
per Privat-Credit dermafen untevgraben wird, daf bdie bravften

. Oejdhiftsleute die grifte Withe Haben, den ihnen ndthigen Be:

triebsfondé jur Pand gu haben; baf viele Kapitalien geliindigt
werden, die fie nicht entbefren, aber wegen bde& Actienjchwinbels
anbevdwober nid)t erhalten fonnen; rtaff bem Wittelftande immer:
mebr die Rapitalien jum felbftintigen Gejchiftsbetried entjogen
werben, {0 daf e8 julest nur Arbeiter und grofe Gejelljchoften,
ober induftrielle Feudalherven jiebt. GEine foldhe Ridhtung ber
Boltdwirthichaft jdhlieft aber pie hichiten Gefahren in fidy; vdenn
per Mittelftand ijt ber Kern der Nation, in weldhem Sittlichleit,
Wohlftand, Bilbung, Freiheit, fury alle Tugenven ifhre Wohn:
ftitte finben, wdhrend bdie hdchiten und unterften Stinde von ber
Qeivenfchaft mehr heimgejucht werden; ver Wittelftand ift bie
Stiige ber Staaten, obhne weldye fie in Barbarei und Sittenlofig:
feit vevfallen und ju Grunde gehen.”

So M. Wirth iiber die Wobiliar-Crevit Banfen, welde
pie Berbindung ved Vanf- und Actienwejensd in der
Poteny darjtellen.
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XlI Verhiiltnif des Bankwefens 3u den modernen
Wirthfdyaftskrifen,

Die mobernen Wirthidhaftstvijen bi’irften fih tm Ganger

al8 Grevitfrifen davaftevifiven, b. §. al8 Reactionen, welde

hevbeigefithrt werben durd) alljugrofie Anjpannung dev Borgwirth-
jchajt.  Wean pflegt vorzugsmweife %inangfriien\ einerfeitd unbd
Hanvelsfrifen anbeverjeitd ju unterjdheiben, Beive biivften in-
ejfen fehr nahe jujammentingen und miglidhjte RKlarjtellung diejes
Bujammenhanges erjdheint von Widptigleit.

Der bigher erliuterte Sufaminenhang bded Vanfwejens mit

ver mobernen Borgwirthihaft einerfeitd und mit vem gangen
Gelowefen andeverjeits [t annehmen, dag vas Banfwejen in
ven Wirthidaftstrifen eine Hervorvagende Rolle jpiele.

@8 ift eine . . . . mit ven wirthichaftlichen Gricheinungen
in vollem Cinflang {tehende Cricheinung,” fjagt der Banquier
Samter (a. a. O. S. 40.), ,vaf aud) vad Geld mit dem Borg-
ipitem getrdnft wird, vad Geld als Creditgeld auftritt und in
Umlauf gefest wird. Die Gelvdarleiher verborgen mit dem Selve
nidht nur Werthe, die {ie haben, jondern aud) Wexthe, bdie fie
{dbajfen. '

»Sidy @elv madpen,” ift ein beseihnender faufminnijcher
Ausvrud. Das @eld, basfieausborgen, ift jumgrofen
Theil geborvgtes Geld. Sit maden Gejdifte mit den
Sdulben die jie haben. Fivx die Kapitalbefiger (Snhaber
von Crevitlapitalien), vie Gelddarleiher (Banquiers) ijt vie Haupt-
jache: Binjen madien; e8 geniigt nidht, Jinfen zu maden von
Rapitalien, vie jie haben (vie find ja untevgebradit), aud) von
Kapitalien, die fie nidht haben, miijlen Binfen gemadit werden.
Das ourdyfidhtigite Bild von diejen Procedbuven liefern die Noten

b
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igebenben Banfen. Diefe miingen dven Credit aus,
pen ihn alé Banfnoten in die Welt, und indem
efes 3insfreie ®eld Binfen bringt, {ind die er-
iinfdten Sinfen dba. Freilidh nimmt die hohe Finany an
Hfem zinsfreien Gelbe nuv fomweit Antheil, als jie bei den Banfen
theiligt ift, — aber e8 bebarf faum beé Hinweifes, daf biefes
dt nur in hohem, {ondern fajt ausichlieflichem Maafe ver Fall
, aud) wenn anbeve Elemente bei den Banfinftituten betheiligt
1. Werdben ten Vanfen, wie 3. B. ber preufijhen Banf und
n preufiijhen Privat-Banken, welden dad Privilegium auf
18freies ®eld gegeben ift, Glemente jugefithrt, weldye man nicht
Gelomdadyten jiflen fann, o dnbert bas nidhts an der That-
de; tafp die bevegten elbinftitute theild vom Grvoffapital er-
dhtet, theil8 in bie Hinbe defjelben gefommen find” . . . .

. Degeidhnend ift, wie fidh bie Staatdgewalt biejem zinsdfreien
elbe gegeniiberjtellt. &8 ift auf ven erften Blict einleuchtend,
£ vie Cmiffion veffelben eine grofe finanjielle Ginnahmequelle
wifhren muf undb dap es billig eridheint, daf die Bovtheile
rielben dem ®efammtwefen, alfe bem Staate ju Gute Fommen
(ten. €8 ift aber in fajt allen Staaten gelungen, diejelben vem
taate gany ober wenigftens theilweife su entwinden, ein bercdtes
didgen, tvie die Gelbomidite dag Staatdwefen dominiven. Freilidh

ben die Mifbrinde, weldhe gewiffe Staaten mit den Papiergeld-

miffionen getrieben, indem fie folde Waijfen emittivt, daf fic
8 gange wirthjdhaftlidhe Getriebe in die furdhtbarite Verwivrung
riegten, am meiften dagu beigetragen, dem Staate einen wirth-
raftlichen ebel 3u entreiffen, den er auf eine unverantwortliche
seife gemifibraudht hatte. Jnbem derfelbe aber ein wirthidaftliches
vivileginm wurbe, ift,' wenn aud) die Mifbrdude, die ber Staat
it ihm getrieben Datte, befeitigt findb, — und aud) bdiefes ift,
e Oefterreid) jeigt, nur theileife gejdeben,” die privilegivten
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~ Banten waven ftet8 gefiigige Werkzenge in vben Hinbden der Re-
gievungen — dev wirthjchaftlichen Gevedhtigleit nidhts weniger al8
®enitge gejhehen. BWas der BWirthichaft ald Ganges ju Gute
fommen follte, fommt den Banlinftituten und dem Pinter ihnen
ftehenden ®roffapital ju Oute, weldhes ihr Jveal, fih Geld ju
madien unb folches 3u verborgen am vollftindigften durd) Cmiffion
vonBantnoten evveidht fieht, die ihn nidhts foften, ihm aber gute
Binfen bringen.

»Dte Banknoten bringen Binjen, weil fie vevborgt werden,
weil fie al8 Werthe in Umlauf gefegt werven, fitr deven Dar-
leihen tie Gmpfinger Binfen 3abhlen miiffen. . . .

o3m Allgemeinen leihen bie Banfen bvie Banfnoten auf
ingftens dreimonatlihe BWedhfel ober gegen Berpfindung von
Staats -, Communal - Papieven und Wexthpapieren (Eifenbabhnen),
bie einen Bdrfencurs, ober Waaren, bdie im Waarenverfehr
einen WMarftpreis haben, und zwar lefstere mit verbiltnifmdgiger
Ritndigung.

,Cine Folge davon ift, daf die Gefdhiftsfreunve der Bant
bag ®eld 3u verbiltnifmafig billigem Binsfuf haben. Die
Banfen maden nur Gefdifte mit fiheven Perfonen, und bdiefes
fonnen fie mur, wenn fie e8 ju einem verhiltnigmigig billigen
Binsfuf thun, der freilidh) oft hod) genug anfdhwilit. Diejenigen,
weldpe bei der Bant Credit Hhaben, tragen bdenfelben tweiter.
Wiahrend die Banfen, welde Noten emittiven, das Geld umionit
haben, und e8 ju mifigem Binsfufe den mit ihnen in BVerbindung
ftehendben Perfonen ausborgen, find biejenigen, weldhe bei bder
Bant Crebit haben und fih ,billiges” Geld Gum Bankinsfufge)
“verjdhaffen fonnen, in den Stand gefett, joldes gegen Bankjinfen
unbd entfprechende Provifion weiter ju borgen. Aud fie borgen
mit Schulven, die fie maden, gany wie die Bant, nur daf
diefer tas ®eld nidhts, ben Banfjduldbnern etwas Ffoftet. Und

ST
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tefe Provifion wird immev grdfer, je entfernter die Borgenden
et Banfcredit ftehen. Bald waden bdie Binfen ju Wuder-
nfen an — bi8 bag Ausborgen bped @e[beé — foegen Qrvebdit-
igleit aufhdet”. .

»Das unguretd;enbe ber auf vein peridnlichen Berhiltniffen
evubenben Grebitnote (Battnote) seigt fidh am beutlichjten bei
yivthidaftliden Gridiitterungen. DOie Bantnote wird
18 Umloufémittel ter gefammten Wivthjdhaft iiberwiefen, nidhts
eftoweniger fommt fie nuv einem verhiltnifméifig Heinen Theil
er wivthicbaftlich thitigen Perfonen ju Gute. Bei jeder iwirth-
Haftlichen Krifis madyt fich diefer Wiberfprudh geltend, und fommt
leidhfam al8 vidende Nemefis jur Crideinung. Die Banfaote,
iefes jinsfreie und dodh fo viel Binfen abwerfenve Geld, friftet
jr Leben nur paduvd), baf fie allgemein ald8 @eld genommen
ird,  Nur hierburd) fdunen die Banfen ed al8 jinsfreien Werth
1 Umlauf feten, und nur weil e8 allgemein al8 Werth in
Jablung angenommen wird, beyahlen biejenigen, denen die Bank
ote geborgt wird, Binfen. Diefes hirt mit bemfelben Augenblid
uf, wenn die Note nidht mehr in Sahlung genommen ivird,
enn fie ihres Werthes entfleidet wird. Die Banfen vermbgen
& nidt audzugeben, denn Niemand wird fie als Darlehn nehmen
up fitv fie Binfen jahlen, wenn man fie nidt al8 Werthe be-
mgen fann. Die Lebensfibigleit der Banknoten mit allen ifhrven.
nhaftenden Folgen hingt aljo- von ber Gejammtheit ber Wirth-
baft ab, trogbem baf ihr Nugen nuv einem Theile derfelben
u gute fommt, und die Note wird in der That nur fo lange
ebulbet, jo lange bdie wivthjdhaftlidhe Bewegung fidh) in gewohnten
Bahnen Hilt. o wie dic wirthidaftlidhe Situation eine mehr
ber minber bevenflihe ®eftaltung annimmt, fo offenbart bdie
Bantnote ihre tnnerfte Natur, daf fie auf Credit gegriindet ift,
off fie eine Grebitnote ift; man FHinbdigt ihr, die al8 Creditmittel
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benusit wird und felbft auf Credit bafivt, ven. Credit, man judt
fich ihrer ju entfebigen ober Bilt fie beim Lort, d. h. man ver-
langt bie Audzahlung bes wivflichen Werthes, man prifentirt fie
ur Ginldfung. Das Hohle und Gefihrlide bes ganzen
DBorg- und Creditipftems tritt bei diefer Gelegen-
BHeit peutlid 3u Tage. Die Banfnote wird in ver
Borvausfepung in Umlauf gefest, daf fie nidt jur
* Ginldfung prafentivt werden wird — hievauf bafirt
ihre ganze Wirtfamleit —e8 wird die Verpflidtung,
fie einguldfen eingegangen, in der gany beftimmten
Borausiepung, vaf man diefe Berpflidtung nidt
wird einjubalten brauden, mit dem vollen Bewuftjein,
baf man diefe Berpflidhtung nidht erfiillen fann. Sowie alfo ein
Anbrang ber Banfnoten jur Ginldjung ftattfinvet, ja jo wie ein
folder fih aud) nur vorbereitet, wird ber ganze finjtlidhe Bau
untergraben, wenn er nidht thatjadlih sujammenftigt. Die
Banknote {pielt bei jeber Rrifis eine Hidft Flaglidhe
Rolle. Gntweber werden die Vedingungen, unter denmen bder
Staat ifhre Cmiffion felbft geftattet, juspendivt — fo war e in
Gngland in jever Krifis — ober, und bies Mittel ift freilich
braftijer, bas Publicum wird, ie in Deftevveih und Jtalien,
einfady gewungen, die BVantnote ju nehmen, fie erhilt einen
Bwangscurs, Die Banfnote ift eben fitv vubige Seiten, nidht
fitv unvubige ausreidend. Die Creditwirthihaft, — unbd bie
Bantnoteift gleidfambder Rryftallifationdpunit ver-
felben, [aft jevod) die Wirthjdhaft nidht jur Rube fommen, im-
mev haufiger wiedberholen fidh die wirthidaftliden
Rrifen, piein erfter Rinte aufdvie herridenben Credits
verhaltniffe uviidzufithren find. Nur die auf felbft-
ftandigen Fiifen jtehenden wivthjdhaftlichen Unternehmungen fiehen
feft, die auf fremven Mitteln bafirten find jebem Sturme aus-
T*
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gefest. Die verborgenben Midite find ed felbjt, weldje biejen
Sturm erzeugen, und fomit die Wirthidhaft allen Sdhwantungen
ausfegen. 3n rubigen Seiten verborgen fie willig nicht nuv bdie

+ Rapitalien, die fie Haben, fonbern borgen fih auf bem Wege bes

Greditgelbes in fehr umfangreidhem Maafe Werthe, um fie 3u
verborgen*); fie animiven und veizen bie Speculation jur Aus-
dehnung ihrer Gefdyifte. Sobalb fidh diefe iibernimmt, — und bie
Anpeidhen einer iibertviebenen Speculation fommen fehr deutlidh
aur Crideinung, ja bie Gelominner Haben ein fehr feines Gefiifhl
fite biefelbe, audh bevor fie 3kt Tage tritt, — unbd fobald bie Wirth-
{dhaftsverhiltniffe eine bedenfliche Geftalt annehmen, werden bdie
verborgenden WMachte yuviidhaltend. Cin Gleiches thun fie, wenn
auBerwivthichaftliche Berhiltniffe auf die Wirvthjdaft su briiden
brohen, wie Rrieg, Revolution u. {. w. Sowie fidh nur ivgend
welde politijhe BVevwidelungen zeigen, iwerben fie mit ihren
Qrebitertheilungen zuviidhaltend. Die Majdyine, undb der Crebit
fett fie in hobem Grave in Bewegung, fommt ing Stoden. Was
Wunber, daf, wenn die verborgenden Michte ifre Creditertheilungen
einfdurinten und fidh beunvubigt seigen, — ob mit Redht obet

. Unvecht ift zunachft gleidhgitltis — audy das Publicum mif-

trauijh unb gegen bie Cvebitmittel, weldye jeme in Umlauf fegen,
bebenflich wird, an ihrer Bahlungsfihigleit weifelt und fie zu
nehmen fich weigert. Die Wirthijdaft aber [eibet doppelt,
fte wird gleidhfam jwifden jwei Feuer genommen,
bas ®Oroftapital Findigt auf ber einen Seite ben
Credbit und bas Gejammtpublicum auf der andbeven’

nDeshalb die grofen und verheevenden Wirfun-

*) Diefe Kritit trifit #brigens das ganze Gefdhiift dev bantmifigen Ere-
bit = Bermittelung, und dbamit audy bas fogenannte ,Depofiten-Gefdhdft.”
Perrot.
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genbdevleptenHandelsfrifen, inuweldendie Shuldbver-
haltmijje gany erfdredlidhe Bilder entvollten. Und
piefe Rrifen wieberholen fidhin immer Firyeven Jeit-
viumen;jemehr dieCreditfapitaleeineRollefpielen,
um fo {dhwanfendber wird der Boben, um fo haufiger
wetvrben die Erdbeben, bis — unbd biefes Prognoftifon
ift mit Siderheit zu ftellen — bdiefe ganze Borg-
und Sdulbenwirthidaft jujammenititrzen wirp.”

Soweit ber Kbnigéberger Banquier A Samter a. a. O.
) habe biefe Entwidelung in voller Ausdehnung gegeben , weil
fie neben einevr Recapitulation bereitd befprocdhener Gefichtdpuntte,
wie fie mivr fiiv bie Bier beabficdhtigte Crdrterung bejonbvers ge-
- eignet, fdheint, audy bisher nod) nidht in's Auge gefafite Perfpec-
tiven aufoedt und friiher bereits Sefagtes jum Theil in neuer
Belendptung ericdheinen ift. :

3n ber Samter’{den Darftellung ift in Bejug auf das
DBerhiltnif des Bantwefens ju den Wivthidaftstrijen den Bettel-
privilegien hervorvagenbe Widptigleit beigelegt — wie mir jdheint
mit Redht. Unmittelbar neben bven Settelprivilegien fteht abey
in biefer Beyiehung die Anwendung bes Actien-Shjtems auf bdasd
Bantwefen, wie idh fie im vorhergehenden Abjdhnitt su jfizziven
verfudte. Ueberhaupt fteht bad Bankwefen in der intimiten Be-
siehung zum Actienwefen, wie uns vas in Deutjdhland feit dem
Actien - Gefese vom 11. Juni 1870 auf bas Lebhaftefte wieber
in'g ®evdditnif gevufen worden. Chavatterijtijdh ift namentlid
bie allenthalben conftativbave Thatfacdhe, daff, unter allen Ex-
{cheinungen bes Wirthidaftslebens, vad Actienwefen den weitausd
groften Ginflup auf bvie Cntwidelung bes Banfwefensd iibt.
Jede bebeutendere Entwidelung bes Actienwefend geht ftets mit
einer entjprechenven Entfaltung des Banfwefens Hand in Hands
wie bied ja aud) in ber Natur ber Dinge vdllig begriinbet ift.
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Die Discontivung von Wedhjeln, rer Hanvel in Schulbpapieren
und die Vermittelung von Sduibverhiltniffen miiflen yway ald

bie regelmafigen Haupt-Einnahme-Quellen bes Banfgemwerbes |

angefehen werben. Dagegen ift e8 eine leidht conitativbare Er-
fcheinung, daf mit vem peviodijden Anjdhwellen und Abnehmen
bes Actienwefens eine gleihbeveutende Bu- und Abnahme bes
Bankverfehrs pavallel geht. Jedes bedeutendeve Aufgipfeln bes
Actienfchwindeld, wie e fih durd rajdh unehmendve Griindung
von Uctiengefellfhaften und entjprechenve Steigerung des Agiotage-
Sdwindeld an der Birfe dbocumentirt, hHat vegelmdfig eine ent-
fpredende BVermehrung der Banfgejdiifte und eine Steigerung

" ihrer Ginnahmen im Gejolge. Der vegelmifige Riid{dlag in der

Actien-Schwindelei trifft alsbann gany conform aud) vag Bank- -

gefchift. Bei jever Actien-Schwinbdel-Kataftvophe fieht man con-
ftant aud eine Anzahl Bantgejhifte Concurs machen oder liquidiren.
Auerdem ift in jebem Lande dasd Banfwefen um fo entwidelter
je grofere Ausdehnung vas Actienwefen gewonnen Hhat. Actien-
gefellfhafté- und Birfen-Rrifen find bdaber ftets aud) Bant:
Rrifen.

Ter 3ufammenhang des Bant- und Actienwefens liegt fehr

nabhe.  Bunddft, wie {dhon im vorigen Abjdnitt gejchilvert, giebt

8 Banfen, welde fidh in hervorragender Weife auf bag Griinben
von Actiengefelljchaften verlegen, ober fid) babei betheiligen. Die
hierbei fiiv die Banfgefchifte ju erjielenven Gewinne beftehen
sum Theil pavin, daf ber zu bilbenden Actiengefellidhaft ber
Preis der Objecte, weldye den Gegenftand der ,Griindung" bilven,
(theil8 bereits beftehende Cifenbahnen, Etabliffements zc., weldpe
in Actiengefellidhaften veviwandelt werben folfen, theild neuzugriin-
bendbe Unternehmen), ju einem weit hioheren Betvage angeredhnet
wirb, al8 fie bas Banfge{dhift (vefp. ein ,Confortium* von
Banquiers) erworben Hhat. Die Gewinne bdiefer Art (Griinber-

-~
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Gewinne) pflegen foloffal ju fein, und die Anlagefoften ber
affo ,gegriinbeten’ Gtabliffements im Durddnitt etwa auf
bag Doppelte ihreé natiirlihen Betvages hinanfujdrauben, was
natiivlid in bem entjprechend erhdhten Preife der Prodbufte feinen
Ausvrud ju finden ftrebt. — Sobann pflegen die Banfgejdyifte
felbft and) Agiotage-Speculationen ju macden und befinden
fid in biefer Bejiehung meift, vem gewshnlidhen Publicum gegen-
itber, in einev beporjugten Lage, da fie theil8 bdie Curfe felbit
madjen, theil8 ungleid) beffer al8 bag Publicum untervidtet find
itber bie Lage bes Gelomarftes im Alfgemeinen und jpecielle Bor-
gdnge und Unternehmen ingbefondere. — Dad Reportgefdhaft
(an der Wiener Birfe ,Koftgeichift” genannt*) fann bdabei als
eine Art Wudpergefdyift an der Birje betradhtet werden. — Uebey-
vied fdwellen die Speculationsumidpe in , Effecten (Actien-
und Sdulbpapieven) in Beiten hodgehenden Actienjdhwinbeld zu
fo ungebeuven Dimenjionen an, daf bdie Spefen fiix bdie Ber-
mittelung diefer Umjdige (Provifion) folofjale Summen betragen,
welde ven Banfgejdhiften und Bovjenmatlern zuflicgen. Dev
Oefterr. Oefonom.” (1869 Nr. 29) bevedhnet, daff Anfangs ber
50ger ahre in Paris tie bamals vbort vorhandenen 60 Bitfen-
agenten an officielfen und nidht officiellen Gebithren etwa 380
Millionen Franfen jibrlich verdienten — mehr als tev Unterhalt

*) ,,Dat fih dod) eine gany eigene Jnbuftrie, ein neuer Gefdiftsziveig,
eit unevbbrter Beruf Gievaus gebilbet: bie Koftgebevei. MWer friiher ein
RKapital von 10 6i8 15,000 Gulden beja, ber fudte 8 in Waaren ju ver=
wanbelnt, fepte es etlihe Male im Jahre um, 3og im Schweifie feined An-
gefichts 10 6i8 12% Beraus und lebte af8 nitiglidher Bilrger in Heinen,
rubigen Berhiltniffen. Deutsutagenimmt er Papier in Koft, madt bamit
20%, ift Rentier ohne Sorgen und Miihe und ladt Bicjenigen aus, die
Waorenlager, Laben und Dreimonats - Wedyfel zu beftreiten haben.” (DOefterr.
Oefonom 1873 N, 1.)



ber ganen framydfijchen Avmee fojtet. Dem entfprechen bie Ge-
winne der mit dem An- und BVerfauf von ,Effecten” fiix ftembe
unbd eigene Rechnung fich befaffenden Bantgejchifte.

@8 Tliegt Bhiernad) auf der Hand, baf die Banfgefchifte die

" natiirlidhen Fdroerer und Begiinftiger mbglichft hodhgehenver Actien-

Gpeculation und mdglidhjt bliihenten Agiotage- Schivindeld find,
ba ihre Gewinne in Proportion jtehen mit ver c¥ntent’1télt unb
bem Umfange ves Actien- und Birfentreibens.

RNun findet beyitglidh der Actien ein gany dhnlidher Borgang
ftatt, wie ihn oben A. Samter besiiglich dber Banfuoten {dhilberte.
Auch) ver Actienjdywinbel ift im Grunde eine — ,Ereditopera-
tion Wenu bdie Actien, wombglidh gleid) mit bebeutendem
Agio, von ben Banfgejdiften auf den Warkt gebradht werben,
fo bebitrfen fie sunddft ,Credit”, denn von einer Priifung ihres
wirflihen Wevthes fann, aufer in feltenen Ausnahmefillen, beim
grofien Publicum feine Reve jein: Daffelbe Fauft auf Treu und
®lauben, fdhentt den Actien ,,Credit”. Natiivlich muf hier die Tages:
Preffe das Jhrige thun unbd wird von ven Banlgejdhiften Horvvend
besahlt. Gin in bdiefen Gefdhiften jehr verfirter WMann Hat mir
einft glaubwiirbig verfidhert, den grofen Banfhiufern in Berlin -
fofte e8 50—60000 Thaler ,Prep-Koften”, um audy nuv Heinere
Uctien-Unternehmen ju — ,lanciven.”*) — Wird nun den Actien
einmal der ,Credit” beigemeffen, baf die Direction der Gefell-
{dhaft gute Gefcdhifte madie, ober paf ein bedeutended Banfhaus
ben Gurd in bdie Hihe treiben ierde, o geht ber Agictage:

*) @8 ift genilgenbed Urtheild~Material iiber bad Verhiltniff ber Tages-
prefle su ber Borfe und den BVantgefchiften vorhanben. Bergl. 3. B. bie.
» ALLg. Btg.” vom 5. Januar 1873, — Ferner: ,Leiben unb Situben ber
Prefie’ in der ,Gegenwart’” (1873 Nr. 30) von H. B. Oppenheim
1 Boltdwirthidaftlide Suftindbe in Oefterveih’’ Leipsig 1871, 2.
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Sdywindel [08: immer Hoher fdhwillt per ,Credit”, welhen man
ber Actie beimifit, und weldher feinen Ausdrud im Cuvsjtande
finbet. Diefed Spiel veizt die Banfgefhifte, wie das Publicum,
PMilliarben von National-Bermdgen werden in Actien-Unternehmen
geftedt. Diefe Milliarven werden auf vag” Drei- unv Wehriacdpe
ihres wivtlichen Werthes mitteljt der gefchilberten , Creditoperation”
binaufgejdyivindelt. Dann fennen bie grofeir Banfhiufer den
PBuntt, wo der RNiidjdhlag fommen muf; fie siehen fidh all-
mihlig vorfidhtig suviid, laffen die Actien miglichit in Hinden
bes Publicums und — dann fommt der ,Krad.” Der Curs
ber Actien ftitvgt ploplih von feiner evidwinbdelten Hihe Herab.
Die leitenden Bantfivmen haben in der Regel rechzeitiy , vealifict.”
Selbft wenn bdie auf Actien gegriindeten Vanfgefdhifte in der
Calamitit jablveid) ju Grunde gehen, — ibre Reiter pflegen
aud) bann nody meift grofen Gewinn ju behalten. Die BVerlufte
trigt vovsugsmeife das ,Heine Rapital”, Taufenve Heiner und mitt-
lever Qeute, welde ihre Criparniffe jum Actien-Spieltifche trugen.
©o ift jebe Borfenipiel-Rataftrophe ein BVorgang,
welder eine tief eingreifende Wiviung auf vie BVer-
theilung bes National-BVBermdgens iibt, indbem ev in
ber Hauptiade gleidhbebeutend ift mit einer planma-
Bigangelegten Ausbeutung ved grofen Publicums ju
Guniten ver ben Sdhwindel [eitenben haute finance.
Soldye Rataftrophen bilben alfo aud) in diefer Ridhtung integrivenbe
®licver unfeves mobernen ,,Credbit- Wirthjdafts - Shftems” und
fie find feineswegd und in feiner Weife verhiltnifmafig unjduldige
und gleidygiiltige, ober gav heilfame Vorginge, al8 welde fie
namentlidy von Anhingern unfever f. g. Mandpefterjchule und
unferer in tem Fahrivafjer diefer Schule gehenden Preffe gejdyilbert
werden. (Vergl. 3. B. D. O. Midhaelis, Boltswirthjdh.-Sdhriften
I. Bb. &. 238: Die Panvelstrifis von 1867. — ,Wefer 3tg.”
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1873 Mr. 9595 im Qeitavtifel. Aud) im Sahrgang 1873, IL
Gemefter ber ,Oftjee - Btg.” evinneve ih midy, eine BVertretung
ber Anfchauung gelefen zu Haben, ald ob dle Wirthidaftstrijen
gewiffermafen nur angenehme JIntermeyyod in dem langweiligen
Ginerlet einer ftetd gleihen Prosperitit bilveten. BVergl. audy
Leopold Lasfar, Banffreiheit ober nidht? Berlin 1871. S. 66.)
RNun ift e8 flav, daf, fo lange die Fluth der Actien -Unter-
nehmungen und des Agiotage-Schivinvels im Wadhfen, die immer
hioheve Aunfthitvmung fictiver Actiemwerthe im Steigen, die Sahl
ber auf leidhten Wedifel- Credit gebaueten Unternehmen Foloffal
im’ Bunehmen begriffert ift, — bem entfprechend ver Confum
bedeutend apfdwillt, Hanvel und Induftrie in fieberhafte Thitig-
feit vevfept toevden, Preife und LWhne ftarf in die Hihe gehen.
— Nidyt ver Lurus allein, wie 3 B. M. Wirth (Oefdhidhte
ber Danvelsfrifen &S. 388 2.) conftativt, aud) ver gefammte
LBerbraud) 3u productiven und unproductiven Sweden widft riefig.
So evinnere i) mich im Sahrgange 1873 ter , Hamburg. Bitfen-
halle” gelefen zu Haben, vaf laut ftatiftijher Crmittelung bev
Sleifdconjum in Berlin im Jahre 1872 faft auf dag Doppelte
feines Betrages gegen bas vorhergehende Jahy gejtiegen iit.
®erith nunmebhr bdas hodaufgethitvmte Agiotage - Gebiduve
ing Sdwanten, {o Haben vorher wie jhon evwihnt die ver Birfe
junddititehenben und dic Bewegung leitenden Perjdnlidfeiten
per Daute Finance meift ,vealifivt”, weil ihnen die Situation
am genaueften befannt ift. Sie haben, jo lange bie fteigende
Tenveny dev Curfe anbiclt, Foloffale Gewinne gemadt. €8 ge-+
biven hierher insbefonbdere auch bie Directoren und Vevwaltungs-
tithe von Actien-Unternehmen jever Avt. So wie jebodh) bdie
hauptiicdlicy Credit evtheilenden Perjonlichfeiten in ber Stille fidh
suviidgesogen, beginnt {chnell grdfeves Mifitvanen in eine lingere
Dauer ves Actien - Fieber- Wabnfinng eimgutveten. €8 find nun-
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mehr die Gelbpotenzen jweiten und bdritten Ranges (immer nody
meift ben groferen Bantfirmen angehivig), weldpe fich ihres Actien-
Befites nod) vechtzeitig, vielleidht jum Theil fdhon mit BVerluft,
aber immer nod) verbiltnifmafig giinftig zu entledigen juchen.
Jett feigt pas , Miftvauen” nod) hisher, wird allgemeiner, erfafit
bag grofe Publiewm: — alle Welt will ifhve Actien verfaufen.
®Orofe , Panique” — ploplidhes rapives Fallen der Actien-
Gurfe! Wibhrend bdie Hhohe Finany und ihre Clientel vorjidhtig
ungeheuve Agio-, Griindbungs- und anvere Gewinne eingebradt,
muf nun bie Reducivung dev fictiven Werthe auf ein vem wirke
lichen Berthe mehr entfprecdhendes Niveau erfolgen und ver hierbei
entftehende, nady Williarden vedhnenve Berlujt muf von bden-
Jemigen getvagen werben, weldje die Actien zulet in Hinven
behalten. — @8 find bies indbuftrielle Unternehmen, bdie Ffauf-
minnifden Rveife und das iibrige Privat-Publicum, bi8 hevab
faft su den untevften Schichten. '

Banfen falliven, wobet natiirlidh), joweit e8 {ih um Actien-
DBanten Hanvelt, nur vie Actiondre, nidyt die meift bereiherten
Divectoren und BVevwaltungsrithe, verlieren. Dad gange Crevit-
Ohijtem gerith in’s Stoden, Berlegenbeiten entftehen junddft
bei ben indpuftvieden Ctabliffements unbd in ben Faufmdnnijden-
Kreifen. Dies fithrt fofort zu BVerjudjen ftarf erhidheter ,An-
fpannung e Wechfel - Crevits”, b. §. su beveutenber Steigerung
ber Wedfelveiterei. Damit wird bei einem Theile ver in-
. ouftvielfen und commerciellen Rveife die divectefte Gimmwirfung dev
Birfen-Berlufjte einige Wonate aufgehalten. Dann wird bdie
Regierungshiilfe in Anfprud) genommen. Wit ven WMitteln
ver Nation follen die wanlend gewordenen Fivmen geftitst werben.
Defteht eine mit dem Noten- Privilegium ausgejtattete Central-
Bant, bei weldher die Leitung mehr ober minber vom Staate
Beeinfluft wird (wihrend ver Gewinn nad) ver{chiedenen Pro-
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porfionen zwijden bem Staate und den Actiondren getheilt wirh),
fo wird vegelmifig das Berlangen geftellt, diefe Bant jolle mefy
RNoten fabriziven, al8 ihr gefenlich gejtattet ift, um mit biefem
Plus von Noten, deven ,Crevit’ ver Staat deden muf, bie
bedeutenberen inbuftviellen Unternehmen und Hanbdelsfixmen u
Jftiigen’: — , Die Banfacte wird juspendirt”, bie Borjen:
fpieler werden aus Staatsmitteln unterftitpt.

RNun entjteht aber in Folge ver eingetvetenen grofen Borfen:
Berlufte eine allgemeine bepeutende Bevminderung ped Confums,
in Folge der BVevwidelung und de8 Bufammenbruds der Crevits
DBerhiltniffe gevathen Cifenbahnbauten, induftrielle Unternehmen, 5
angefangene Bauten . ind Stoden. Bu den Birfenverlujten
fommt grofe Mindbereinnahme ver Gefdhifte, ftar! vevminberter
Dedarf an Fobrifaten aller Art. Hanvel und IJndujtrie haben
fih davauf nidt eingevidhtet; e8 entfteht daraus jenev Juftany,
welden man al8 Ueberipeculation im $Handel und alf
Ueber-Prodbuction in bey Induijtrie begeichnet, und nun fommt
bas, was man fpecieller al8 Dandeld- und Indvuftrie-Rrifis
" begeichnet: der Banfrott jablreider inbuftrieller Unternehmen
und Handelsficmen. Aud) hievbei find, in Folge der geltenben
.Banfrottgefege und ver natiivlidhen Lage der Dinge, bdie grohten
und meijten BVerlufte durd)jdnittlid 4 Conto des WMitteljtanbes
unb der Hleimeven Qeute. ' )

Man fagt 3. B., daf die Suspendirung der Bant-Acte in
Cngland 3u weien Walen vie Qrifié beenvet habe. Jh bhalte.
pieje Auffaffung fiir eine nidht Hinveidhend eviviefene und begriinbete,
vie benn iberhaupt eine wirllihe Gejdhichte der Hanbvelslrifen
trol dev tvefflidhen Bovarbeiten von WM. Wirth, A Soetbeer,
O. Midhaelis 2. 21c.*) nodh exft su fdhreiben fein ditvfte. TWohl

*) @ine Ueberfidht ber begiiglicdhen Qiteratur befindet fich 3. B. am Shlufie
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aber mag vidhtig fein, baff, nadybem bie Hauptjumme der duvd
bie Rrifis hevbeigefithrten Bevlufte fih beveits. nad) unten abge-
wilst atte, die Gewdhrung veidlicherer Bank-Credite an grofe
Hiufer diefe in Stand fepte ihre Thitigleit wieder aufjunehmen,
unb die ganje Gredit-Wafchinerie allmifhlig wieder in Gang zu
bringen. Bas man bei diefen Rrifen nur durdfdmittlidy zu iibers
fehen und ju vergeffen pflegt, ift d¢r Umftand, dafi bie Haupt-
fumme der Berlufte die mittlern und Feinen RLeute, und bdiefe
ftets am Yirteften trifft, daf alfo jede Krifis vpurdbjdhnittlih nach
unten fpoliirt und nady oben cumulivt.

@8 wiirde 3u weit filhren, an diejer Stelle in eine umfafjende
Crivterung ber mobernen Wirthidaftstrifen, ihver Urfaden, ihres
Berlaufes und ihrev Wirfungen eingutveten: e8 Innte dies nidht
gefdbeben, ofhne zugleih eine Gefdhichte devfelben zu fdyveiben.
©oviel aber biivften bdie bisherigen Crirterungen evgeben, bdaf
bie , Rrifen” im Alfgemeinen weiter nidhts find, al8 Pavorhsmen
einer burd) bie berzeitige Bovgwirthichaft iiberveizten Wirthichafts-
thitigleit, natiitlidhe Reactionen gegen unnatiivliche Wirthjdafts-
verhiltniffe. Selbft dba wo dev dufere Anftof u ven ,RKrifen”

burd) auBerwivthjdaftlidhe Berhialtniffe politifdher Natur gegeben

wivd, werden RKrifen nur midglih durd) Ueberfpannung ber
Crebit -Bevhiltniffe, b. . burd) Uebertreibung der Borgwivthidaft,
al8 peren Daupttviger-und Forverer vie Banfen anzufehen find.
b habe beveits nadigewiefen, wie audh bas Actienwefen in
biefen Rahmen ver Creditwivthidhaft eimufiigen ift, wie audy die
Actie al8 ein Cvebitpapier im Grunde evaditet werben muf, um
fo mehr al8 die Qualification dev Actien al8 ,Gejddftéan-
theile” thatiachlih nuv eine Fiction ift.

be8 Artifeld , Krifen’’ von AL, Wagner in Renh{d’ Handwdrterbud ber
Boltswirthidaftslehre, 2. Auflage S. 537.

-

_lenks
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Die Borgwivthijdhaft ift alfo unter allen Umftinbden die eigent-
lide Urfache unferer Hanbels-Rrijen ,penn aus pem Credit
geht erft pie Moglidfeit bes Banfrotts Hhervor, wer
nie borgt fann nie in Concurs verfallen, mweil er
feine @laubiger hat —* fagt O. Midaelis (Noten und
Depofiten a, a. O. S. 79) gewiff fehr ridhtig.

Die Cinvidtungen, welde jum WMifbraude und jur Ueber-
treibung ber Borgwirthjdaft anftadeln und YHinfilhren, miiffen
baher als bie griften Uebelftinbe unferes Wirthjhaftsiyitemes
exfannt und bejeichuet werbden.

Bu bdiefen Cinvidtungen find in erfter Linie 3u vechnen:
bie Beutigen Wedyfelordnungen, die Bantnoten -Privilegien und
bag Actientvejen.

Was das: Wedbfeliyftem betrifft, jo mag BHier nur pavauf
hingebeutet werben, wie dber Mifbraud) bdeffelben ben zur Beit
legalen Gebraud) vielleidht fdhon iiberiviegt. Gine wirthidhafts-
philofophijhe KUirung ver Wedhfel-Theorie bviivfte der Jubunft
vorbehalten fein. A8 Thatjadbe ericheint, daf die jeitige Praris
bes Wedhjelverfehres ungefunve Creditverhiltniffe in grofem Um- !
fange erjeugt und daff biefe Praxis fih auf das eitige Bant-
wefen, namentlid) auf dbie Notenbanten vovzugsiweife ititgt. *)

3n welder Weife die Noten-Privilegien ungefundven Credit |

*) ,BWemm man den Parteijdriften unferer Kaufleute Glauben {denten
tinnte, fo beseichnete die Crebitwirthidaft im Gegenfayy jur Gelbwivthidhaft
cine gany neue Aera unferer gefeﬁfd;aft[ii!yeu Gntwidelung. ,Man mag thun
ober laffen, wa8 man will, fo gewiff die Geldwirthidaft der Neuseit bie
RNatural - Wivihidaft des Mittelalters verbringt Hat, ebenfo gewif wird bie
Crevitwirthidaft der Sutunft wieberum bie Gelbwirthfdaft erfeten,’” fo dyreibt
bie BWitctemd. Bettelbant=Comité v. 5. Juni 1865. in  ifrem Concejflons- |
gefudje file eine witrtembergifde Settelbant.” O, Midyaelid a. a. O. ‘
&. 85. ‘
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fovbern, fabe id) bereitd erbrtert, imdem idy gejeigt, daff bie
Bettelprivilegien einerfeitd die Borgwivthjdaft iiberhaupt, anbever-
feitd namentlid) pad Sculdeniefen in Fovm von Wed)fel-Crediten
iibevmdfig anvegen und, evleidtern. Bei Theovetifern und Praf:
tifern war e8 bis bahin ein feftitehenbes Ariom, bdaf biefe Er-
Leichterungen und Stimulivungen der Borgwirthidaft eine grofe
Wohlthat firr unfere wirthicdaftliche Entwidelung jeien. Sch glaube,
baf bie bisherigen Ausfihrungen beveitd geniigen, diefe Annahme
mefyr al8 pweifelfaft ju madpen, ,Die allgemeine Anfdhauungs-
wetfe’, — fagt O. Midyaelis (Noten und Depojiten a. a. O.

&, 79), ,ift von dem Bild folder Noten fabricivenden und ihr

Babrifat nady allen Seiten-yur ,Unterftiung’’ ded Hanveld und
ber Gewerbe anbietenden Crevitverletherin fo fehr voveingenommen,
daff bie Vorftellungen von ber wivthjhaftlichen Bebeutung ves
Gredits oft fehr verihoben erfdeinen. Wan ift geneigt, den

© Grebit al8 eine Art von Unterftiibung der Hanbel- und Ges

werbetreibenben angufehen, und ber oft gehisvte Husbrud , Demo-
Fratifivung be8 Credits” Bat einen jtarfen Beigejhmad von der
DVorftellung, als gelte e8 bdiefe Untevftiigung, welde bisher
ausjdlieflid) ben Grofien davgereidht wurde, aud) den Rleinen ju-
ganglich su maden. Ware pev Credit eine Unterjtitbung, jo wiirde
er am Gnbe eben fo jweifdhneivig fein, wie dbag Almofen.”

Daf die gepadhte , Unterftiigung” namentlid in Beiten ber
Rrifen meift nur der bevovzugten Clientel der Banfen ju
®ute fommt, habe id) fchon an der Hand von A Samter aus-
gefilhrt. Daf bdie Preuifhe Banf bis jesst in diefer Bejiehung
weniger parteilicdh ift, wird von Wandpen als ein Avgument fiiv
grofie Gentvalbanfen ausgebeutet. &8 ftehen auf bdiefer Seite
namentlidy bdiejenigen RKaufleute, welde bet Privatbanfen nidht
bivect betheiligt find, und eine jolche Centralbanf fiir ein Inftitut
Dalten, weldhes die BVerpflidhtung habe, fiir niedrigen Didcont ju
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fovgen, bamit ber Raufmann fih ftet8 ,billig Geld madpen
fann — 3n diefer Weife argumentirt 3. B, eine fleine Sdhrift
»3ur Bihrungss und Bantfrage” (,Bon einem Fadymann” Ham-
burg 1872). Der Verfaffer (obt die Preufijche Bant und be-
fimpft bie Privatbanten. ,Die 3aphl ber Banfen’ — fagt dev
LBerfaffer — ,,ift an manden Orvten weit iiber das Bebitrfnif
bed legitimen Oejdhifts hinaus vermehrt, fo vaf fie feine Aus-
fidht haben, auf bem foliven Wege- der Crebitgewihrung und ber
fonftigen vegelmafigen Bantthitigleit eine entfprediende Dividende
fite thre Actiondre ju verbienen. Biele diefer fogenannte Banfen
find notorifdh itberhaupt nur ju vem Bwede gegriindet, an ber
Cmiffion der Actien ju l(ucviven, ohne vaf die Griinder fih im
Uebrigen viel Sovge um bie Butunft ves Inftituts gemacht Hitten.
Obne wirfliden Plan, ja vielfad) jogar-ohne geniigende jachfunbige
Qeitung gegriindet bleibt diefen Jnftituten nidhts Anberes iibrig,
al8 fidh auf bag Birfenfpiel und bvie Agiotage ju werfen und
ftatt in ber Untevftiipung bes Gefdiftsitandes in devr Aus-
beutung bdeffelben ihren BVorthetl ju {uden. Sie werden nidyt
ben Binsfufi, ben Didcontjay, ju ermipigen, ober mit mdglidhit
geringen Schwanfungen auf einer, ven BVerhiltniffen der gelbbe-
pilrftigen Rveife e Danvels und ver Invujtrie entfprechenden
Durdfdynittshishe yu evhalten fudben, fondevn fie werdben beftrebt
fein, ben Didconto miglichit in die Hiohe gu treiben, um ausd der
Berlegenheit ves Gelvjucdhenden Bortheil ju ziehen und fie werben
babei miglidhft jahlreihe und miglidhft abrupte Schwantungen
bed Binsfufies begiinftigen, um biefen Unterfdhied ju ihvem Nugen
augzubeuten. Banfen bdiefer Avt werden die Ummwandlung unjever
Wahrung lebiglid) alg eine gute Gelegenfeit, Agiotage ju treiben,
benugen; fie werben jum Sdaden namentlih des Feinen und
mittleren ®ejdyiftsitandes durd) Hin- und Hevwerfen ver Curfe,
burd) Hinftlihes Kuappmachen bdes einen ober anberen We-
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talls, *) burch) Ausbeutung jeder von einer Aenderung bed Geldiwefens
eined grofen Landbes unvermeidlichen augenblidlichen Storung im
Oeloumlaufe ihren Bortheil juden; fie werden jeder temporviren
und ungiinftigen Wendung der Panbdeldverhiltniffe ju anderen
Yindern nidht entgegemwivfen, fondern fie gerabesu begitnftigen,
penn in bem triiBen Waffer des forcivien Schwanfens bes
LBalutencurjed [kt fih fiiv fie am beften fijhen. **).... ,Die
tempovir billigere Bedienung einer Privatbant Fann nidt in's
Oewidyt fallen degeniiber bem naturgemdfen Beftveben derfelben,
ben Discont, jur Crhdhung ihres BVerdienfte8 unt ver davon
abhangigen Dividente, miglidft in die Hohe ju treiben. Aufer-

*) Man bente 3. B. an die nenern ®olb -Agio - Speculationen in den
Bereinig. Staaten (Chapters of Erie and other Essays by Charles
F. Adams, and Henry Adams. Boston 1871, ,,The New York
Gold Conspiracy.“ &. 100 u. ff.) '

**) Die Wedhfelcurfe bilven eined der  Elemente bder , Arbitrage, ausd
beﬁen'gefcbidter Benupung bie BVanfen bedeutended Eintommen Yerleiten.
Beadytenswerth in bdiefer Veyiehung ift eine Bemertung von G, D. Augs-
purg, welder felbft Groftaufmann war (,Die Entwerthung ded Gelbes 2c."
Bremen 1873, &. 27): ,,Jebe cingehendere Unterfudung betreffd bed Welt-
Banbdel8 und feined Beblirfniffed nady internationalen Milngen fann tein an-
bered Refultat ergebenn, ald baf er mur (?) he8halb vorzugdweife in Wedyfeln
3ablt, b, b, mit anbern Worten nur de8hald nod) itberall durd) die Feffeln
fdhwieriger Beredmungen und {dhweriviegender LWiegelber eingepwingt wird,
bafl er nur dedhaldb fid) gezwungen jieht, jdhrlid Millionen
itber Millionen an Curs-Unteridieden, Wedfelprovifionen,
Binfen w.f.w. in dbieTafden be8 Welt-Banquierd allev.Hanbel-
treibenben Nationen ndmlidh Englands fliefen su laffen, weil
er feine Weltmilnge befist; daff er feine Schringen erft wiirde frel bewegen
unb den Berlehr 3wifchen BVolf und BVolt 3u nie geahuter Lebhaftigleit erheben
fdnnen, wenn ihm alle bdiefe Feffeln abgenommen wiirvben, wenn er dem
Banquier auf feine Forberung hoher Wedyfel ~Eurfe antworten hunte: dann
fende ich baares Geld unbd beyahle nuv die Seefradt und Berfiderung.”

8
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pem ift e8 eine -alte Crfabrung, daf Privatbanten, fobald Geld
Fnapp wird, felbft ju Gohen Discontoraten fiir den Heinen unbd
mittleven Gejdyaftsmann nidhts iibrig haben; ihre Mittel finv -
pann nuv fiiv bevoryugte Runden, die Mitgliedber des
Lerwaltungsrathed und deven Freunbde verfiighar
und alle anbeven Gefdhiftstveife fehen in dem Woment, wo fie
einer Unterftiipung am bendthigtiten find, fid auf thre eigenen
Rrifte angewiefen. Diefe Buftinde find dev Grund, weshalb bdas
Wirken ber Privatbanfen in vielen Fllen eher nacytheilig als
vortheilhaft fiiv bas8 Gejdift im Allgemeinen gewefen ift; bder
jiingeve und weniger bemittelte Theil ver Gefchiftswelt, der eigent-
lidhe Nachwuchs, wird gegenitber ben groffen Speculanten und
einigen ber Banf nabeftehenven Watadoven juriidgejtellt, und
pavaus erfldvt fih die Gridheinung, daf gevate im Wirtungstreife
ter Privatbanfen dvasd Auffommen der jungen Fivmen, und dasd
Beftehen ves faufminnijden Wittelftandes am meijten erjchwert
find. Und nun geht unfer Autor zum Lobe ber Preufijcden
DBant iiber:

Anders vag Wirfen der Preufifhen Banf. Wer einmal
unter ihre Qunden aufgenommen ift, fann mit Siderheit
barauf vednen, feine Wedfel untevzubringen, odber
fonjt Credit ju erhalten, aud in Inappen Beiten, und ex
braudt nicdht yu befiivhten, daf die Bantverwaltung darauf lauert,
ihm fiiv bie gewdfrten Facilititen midglidhft viel abjuzwaden.” .
(0. a. O. &, 9.) Ferner meint berfelbe Praftitus: ,Fiir dasd
rubige und fidere Gedeifen ded Deutichen Handeld wire es eine
grofe Wohlthat, ihn vor Hanvelstrifen miglidhft zu bewahren,
und iibevmdgige Shwanfungen ves Disconts, des Jinsfufied und
bev CGurfe auf tad Ausland ju verhinbern. In bdiefer Hinjidht
bietet die Preufiijche Bant eine wefentlidhe Hanvhabe.” u. ff. —
Pan fann bdiefen Ausfilhrungen gegeniiber beveitwillig sugeben,
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baff bie Preufijdhe Bant fid) bisher im Allgemeinen einer relativ
vorficdhtigen und gevechten Leitung erfreute, bagegen ift aber natiir-
lid nidt abjufehen, weshalb ber Staat die Berpflichtung itbey-
nehmen follte, bafiiv ju forgen, baf ver Discont fiir die grdfern

RKauflente und Fabvifanten {tetd mdglichft niebrig fteht. Der

frithere englifhe Finany- Winifter Lowe hatte gemwif mit Redt
feinen ©pott davitber, baf die Raufleute — natiirlih fo weit fie
nidht Divectoren ober BVeviwaltungsrithe :. von Privat-Banken
finb — ,einevorfigende @ottheit ves Didcontos” nidt
gloatben entbefren ju founen, €8 ift ridhtig” — fagt Leopold
Lagfar *) — ,0af man der Preufijhen Banf feit ihrer Neube-
griinbung im Grofen und Gangen eine fehlerhafte Leitung, vurd
weldhe fie tie wirthjdaftlihen Inteveffen bes [winbes gefdhidigt

* hatte, nicht vovwerfen fann. Jft uns aber dic Gegenwart Bilvgin

fitv bie Bufunft? . . . Das ift unbeftritten, vaf grofen Banten,
pen Heinern gegeniiber, viele Mingel anbaften, daf fie nament
lih, wenn fie mit bev Staatsregicvung eines Lanbdes fei es divelt
ober indireft in Begiehung ftehen, Hichit gefabhrlich werben Hnnen.”

L Qagtar filhrt ferner an, e8 fei gefibrlich, ,baf ein grofer
Martt ausidliclich (oder bdocdh vorjugsweife) von einer Bant

abbdngig jein foll. ,&8 migen nod) fo ehrenhafte und umfidhtige

PeridnlidTeiten an ihrer Spige ftehen, unfehlbare werben fich nie
finben. Und wie viel Unbeil ein eimyiger Fehler einer grofen
Bant ftiften fann, Hat die Erfahrung nur ju Haufig gelehrt.”
3 vevmuthe fehr” — jagt Lord Overjtone, — ,daf die thitige
Mitbewerbung der Banfen von England im Discontomarfte die
Tenveny hat, dies ungliidielige Gefiihl von Seiten des Publicums
3u ndhren, vaf e8 bevedtigt ift, beim Ausbrud) einer SGelbflemme

. *) Banffreiheit ober nidt? Mit befonderer Riidfidht wuf Preufen und

Deutfdhland von Leopold Lasdtar. (Verlin 1571) &, 64 u. |,
S*
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in ver ®ejchiftsmwelt von ver Banf alle die Unterftiigung,
peren 8 bebiirfen mag, ju evivavten, eine Hoffnung, welde bie
Bant natiivlid unmdglicdh erfiillen fann, Diefe Crmartung ded
Publicums findet aber ifhre Bevedhtigung in den befonberen Privi-
Tegien, welde einer Bant, wie dex Bant voy England, vor den
fibrigen dfnliden Anftalten ju Theil gemworden- find."*) _

@8 bitrfte hier ver Qrt fein, davan zu erinmern, baf bie
grofien Gentval-Banten, filjfhlih oft Staatsbanken ge-
nannt, wie die Bant von England , dvie Bant von Franfreid,
pie Preufifche Banf x. eigentlich nur grofe Actien - Jettel - Baken
mit mehr ober weniger Staatdauffidht find, und baf die auper-
ovbentlichen %ﬁbﬁegieu, mit weldhen biefelben fidh ausgeftattet
finben, gany ebenfo, wie bei anbeven privilegivten Banfen bevor-
sugten Privatleuten ju Gute fommen. Ein Theil ver RKaufleute
glaubt, daf aud) ifhnen etwad von biefen Privilegien in Form
Jbilfigen Disconts” su Gute fomme. Diefer ,billige Discont”
witrde alsbann weiter nidts, ald eine Befteuerung ved Publicums
3 Gunften bevorsugter faufmdinnifcher und finanzieller Kreife
barftellen.

Gine beratige Bovrjorge be8 Staates filr ben Binsfuf von
Wedpfelfhulben der finamgiellen und bevorzugten faufminnijdhen
Rreife ift iberhaupt in der Gegenwart eine Anomalie. Seit
alfgemein dem Orvundfay gehuldigt wird, daf der Staat nidht

- ofne pwingende Nothwenbdigleit in die Gefdhafte der Privatleute

fih 3u mifhen Habe, darf man woehl mit Redyt die Frage auf-
werfen, wad der Staat denn iiberhaupt mit dem Bant-Cefdhifte
und bem Wedhjelvidconto ju thun Hhat? — daf ber Staat in Folge
per Privilegien, weldhe er namentlih grofen Central- Banfen
verleiht, und duvd) tie Controle vefp. WMitleitung, weldhe er den-

*) Bantfreiheit ober nidht von Leopold Lastar,
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fetben angedeihen [Gfit, in ein Gebiet ibevgveift, weldem ev fidh
fexn zu Balten hat, jdheint miv eben o ficher, al8 daf die Settel-
ausgabe gany und gar fein Banfgefdaft genannt werben fann.
@8 ift nuv eine gamy confequente Folge bdiefer unzuldffigen Ber-
mengung von Staats: und Privatobliegenheiten, wenn regelmifig,
fobald tas Hinjtliche Borgwivthidhaftégebiuve su wanfen anfingt,
von eiten berjenigen, weldie am meiften gefiindigt Haben in
der Ucbertreibung ber mobernen Borgwirthidaft, ver Ruf nad
Staatshiilfe erjdallt: nun joll ber Staat eingveifen, foll bdie
Banfacte fuspendiven, b. . er {oll unbegrenzt viel Noten zur
* Didpofition der Bevringten. ftellen, joll mit feinem ,Credit”
ben wanfend gewordenen Privat-Crevit jtiigen, foll mit den Mit-
teln ver Gefammtheit die Fehler der Cingelnen wieder gut maden:
— fury man oetlangt in wadtefter Form vie fonft o fehr ver-
fdjrieene, und wenn fie Arbeiter-RKreifen gereidit werbent {olf,
nfoctaliftijdh” genannte Staatshitlfe. Diefe Berhiltniffe er-
jdbeinen in nod) viel jdlimmerem Lidhte, wenn, wie fidh dies im
Actien - Syfteme verwivflidht, zu ber ibertriebenen Borgwirth-
fbaft noch bdie Spielwirthjdbaft in fdlimmiter Form hingufommt,
wenn bdad Hagarb- Spiel jur anerfanuten Quelle bes Erwerbes
und vas falide Spiel, ver BVetrug im grofen Mafftabe jum
herrfdenden Shftem der Grof - Finany- Bewegung erhoben wird.
Daf viefe Ausoriide in Feiner Weife etiva ju viel befagen, biirfte
jeber Blid in die uné nun juginglichere Gejdhichte bev jiingften
Actien- und Birien - Schiwinbel-Aeva in Oejtevreid und Deutjdh-
lant veidhlidhy beweifen. Cine Kitijhe Oefdhidhte und Statiftif
pes Actienwefens itberhaupt befigen iviv bi§ jetst leider nidht.
Die Rolle, weldhe das Actienwefen bei ben mobernen Wirth-
{dhaftstrifen fpielt, biirfte in dem bi8 vabin vorliegenden Arbeiten
itber Handelsvifen nody) nidht geniigend Har gejtellt fein. Nament-
[id) feblte e8 bisher an einer Darftellung des engen Sufammen-
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hanges, in weldem das Actienwejen 3u unferer Crebitwirthidaft
iiberhaupt und ju dem mobdernen Bantwefen ingbefonbdere ftets
gejtanden hat. Die Hauptyiige diefes Iujammenhanges habe ich
in den vorhergehenden Abjchuitten davsulegen gefudht.

@s biirfte hiernad bie, neuere Wirvthidaft nidht nur als eine
Aera der Borgwivthidaft, ju chavalterifiven fein, jondern
e8 hat, namentlid) mit Hinbli¢ auf bad Aftien- und Birjen-
welen, audy die Spiel- und Betrugdwivthichaft leider einmen veyr- -
hangnigooll grofen Antheil an diefem Wirthichafts-Shitem. IJdh
glaube mid) in Betreff Aufrechterhaltung bdiefer Anjdhauung auf
eine Binveidhend -grofe Fiille von Thatfacdhen bejiehen ju finnen,
wie fie namentlih in groferer Ausfithrlicdhleit 3. B. in den lep-
ten Safrgingen dfterreichifcher wirthichaftlicher Blatter (,Oeftery.

 Oefonomift,” , Boltswirthichaftliche Prejfe” 2.) mitgetheilt find.

Die Ausfidht auf eine weitere Cntwidelung bdiefes Syftems’
und auf eine fiinftige tmmer jdnellere Wieberholung ver duvch
paffelbe hevbeigefiihrten Wirthjhaftstataftrophen bdiirfte. nady Ale-
bem gany einfady ibentifd) fein mit einer fdhmell und grofartig
sunefhmenden Deftruction unfever gefammten Wirthidafts- unbd
Gefellichafts - Berhiltniffe, wie fie in auferveutjchen Culturftaaten
bereits in weit ausgedehntevem Maage als in Deutjchland bisher
eingetveten ift. Rury die moberne Wirthidaftéorbnung bdiirfte
alé lette Gonfequeny threr Wirtungen bdié villige Jerfegung und
Aufldjung des gefammten mobernen Gulturlebens jur Folge haben:
b. §. in fine vermuthlidh die fostaliftijche Revolution.
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XIIL Volldeckung der Banknote oder Abfdaffung
derfelben?

Erfepung der Bantnote purd Staats-Papiergeld.

Audy frither fhon Hat man mehrfeitig exfannt, daf in der
_an Bettelbanfen ertheilten Befugnif, nur einen Theil ver aus-
gegebenen Noten duvd) Baar gevedt ju halten, einerfeitd eine
wivthidaftlidhe Bevorvedtigung, andererfeits cine dffentliche Se-
fahr entbalten ift. Die Gefegebungen faft aller Cultuvftaaten
haben e8 verfudt, Beftimmungen zu tveffen*), weldhe die aus
ber inneren Unwafrheit und Unviditigheit biefes Shitems ent-
fpringenven IMiflichfeiten zu befeitigen im Stande fein follten.
Sevodh , Teinerlei gefesliche Borfhriften und feinerlei Syftem, weldhe
pie Ginlosbarfeit der Noten fiir alle Fille fihern wollten, Haben
fih bisher bewdhrt; weber bie Peeld-Acte hat geleiftet, was fie
verfprad), nod) YHhat das amerifanijdhe jebe ausgegcbene Note
burd) beponivte Effecten fichernbe Shitem **) ben Sufammenftury
fammtlicher 1416 Banfen der BVereinig. Staaten im October 1857
verhinbert.” ***) .

Wiederholt unt von ver{chiedenen Seiten wurdbe als vadicales

*) Die ,,Peeld-Acte” 3. B., welde 1844 erlaffen wurbe, befdrintt den
Betrag ber nidht buvc) Metall gebedten Noten auf eine abfolute Jiffer (gegen-
wirtig rund 15 DML, Plund Sterling), wad manald ,Contingentivung”
berfelben beseidhmet Hat. (Bgl. ©. D. M. Wirth Handh. de§ Banf. &.127
und AL, Wagner in Renpyfd Handodrterbud) ber Boltdwirthidaftdlehre
©. 1064, 1)

**) Bal. 3. B. @. Meier ,Bur Gefdhichte und Kritit ded Banfiwefens’’
(Bierteljahridyr. fite Boltswirthjdhaft. Bb. XXIL. 1868, &. 169 u. ff.)

*+¥) | Bantfreifeit oder midht?! (S. 37.) '
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Mittel jur Herftellung eines vollig geficherten Banfnotenumlaufes
empfohlen, nur vol{ burd) Baar gededte Noten 3u ge-
ftatten. o verlangt jdhon O. Hitbner in feinem Werfe ,die
Banfen” (1854) volle Baarpedung dver umlaufenden Noten und
wo mdglich purd) MWiinge. ,Alle Theorien”, fagt er, ,weldpe einen
gevingeven RKafjen- Beftand fiiv geniigend erflaren, find willkirlid
aufgeftellt, die beften Wedhfel, Staatspapiere und Pfinver, weldye
nidt fdhon jahlbar {ind, veden tas Rififo nidt . .
Selbft Barren bieten feine abjolute Siderheit”
Audy in der deutfchen Prefle, fo 3 B. namentlich in den
Sabrgingen 1871—1873 ber ,Hamburg. Birjenpalle” ift bdie

Torderung voller Wetallbefung der Banfnoten aufgetaudht und

vertreten worden. Allerdings ift diefes Beifpiel dag eingige diefer
vt in ver deutjhen Preffe, welhes mir befannt geworven.
Die Arbeiten vev ,Hamb, Birfenhalle” gingen dabei von vev An-
{chanung aus, vaf jede8 Banfgefdhift einen jtindigen Vaarvvorvath
al8 , Roulancefonds? bebiirfe, weldher fehr wohl in Fovm von
Noten ausgegeben werden Idnne, filv welde aljo immer vole
Baarpedung vorhanven fei. Dabei ift woh!l iiberfefen:

1) baf der ,Roulancefonds” nidht gleidh bleibt, und daf es
nidht wohl mdglih fein wird, die Notencivculotion ftets
genou auf gleichem Betvage mit demfelben ju evhalten.

2) Daf per Roulancefonds im Falle des Banfrott und ey
Lquidation tes Gefdyiftes die Notengliubiger nur dann
bedte, wenn ifnen ein Borzug eingerdumt wird vor den
iibvigen ldubigern.

3) Daff nidht nur jever Gejdhiftsmann, fondern aud 1ebet
Staatébiivger, vom Gefichtpuntte vex Rechtdgleichheit aus,
paranf Anfpruch hatte, audy jeinen ,Roulance-
fonds”, wenn man bavunter die vorvithige Raffe ver:
ftehen will, in Form von Banfnoten ju verwerthen.”

.
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4) Wiivve die Regierung eine Gavantie und Controle bdafiiv
iibernehmen miiffen, baf bem Erforbernif ber Baar-
beung geniigt werde. Wir Hatten e8 alfo mwieber mit
einer Gontrole von Privat - Gefdhiften buvd) bie Regierung
3u thun, welde nidht nuy miflidh, fondern undbuvdfiihe-
bar wire. '

Nod) andere Geftalt nimmt der BVor{hlag der vollen Wetall-
pedung bei Leopold Lasfar (,Banffreifheit oder niht?*) an.
Reopold Lasfar (es ift niht ber Abgeordnete, fombern ver-
muthlid ein Pfeudonym) will, dbaff die Banfen den Betvag ifver-
Depofiten in Form von Noten follen ausgeben, d. §. verleihen
bitrfen. — 3n biefem Falle miifte man vas Redht, Geld ju leiben
und dafielbe in Fovm von Noten weiter ju verlethen, natiivlich
ebenfalld veraligemeinern, wovaus fih {don an und fiiv fid die
Unmiglidfeit ber Durdfiihrung evgiebt, abgefehen bdavon, baf
eine bevartige Privilegirung ves , Depofitengejdhifts” audy fonit
purdaus nidhts fiiv fih Haben biirfte.

3In feinem 1867 erfdhienenen -Budpe ,Die Privilegien bes
®elp- und Banfwefens”, verlangt aud) Profeffor I & Tell-
fampf Bollbefung der Bantnoten. G fagt (S. 25 a. a. D.)
&8 ift Tein Grund vorhanden, weshald auf Roften ves Publi-
cumd ben Staats- ober Privatbanfen ein Privilegium zu einer
nuy ifhnen gewinnbringenden Notenausdgabe von Seiten ter Ge-
fetgebung evtheilt werben bditrfte”. . . ,,E8 jollte ausd ber Noten-
ausgabe fein @ewinn gemadit werven. Nuv fo viel Noten diirften
audgegeben werben, als dafiiv Geld ober Barren, dem Nominal-
werth berfelben entfprechend, deponirt jind. &8 folite, um bdiefe
Orundjdge ju verwirkliden, nur eine Anjtalt a8 Notenans-
geberin filv das gange Meich eriftiven. Die mit diefer Ausgabe
betvauten Perfonen miifiten eine bebeutende Caution ftellen, und
jollten auf dfmliche Weife, wie die Beamten ded notenausdgebenden
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Departements dev englijchen Bant oder der Givobant in Hamburg
aud ben ehrenwerthejten Minnern durd) bie Raufleute und Ge-
fhiftsmanner ausgewdhlt werden. Nur um nidt mifverftanden
3t werben, bemerfe-id), daf e8 nidht witnfdensdmwerth ift, die Noten-
ausgabe in die Hinde von Regierungscommiffavien zu legen,
weil bdiefelben nidt unabhingig fein wiltben. Bollftindig un-
abhingige Perjonen find aber erforberlih. Sie miiffen etn Inter-
effe an ber Anftalt, aber nidht an der Notenausgabe Bhaben.
Sie find nur Aufbewahrer, nidht Eigenthiimer der gegen Noten
beponirten edlen ZD?etaIIe, biefe letsteren gehiven bden (Etgeutt)umetn
ber Noten” . .. ..

,Die Staats- und ‘Brivatbanten follten nidht pad Privileginm
haben, 3u ihvem ausidlieflihen Gewinne und jum Nadytheil
ved Publicums Noten ausyugeben. Unter bdiefer Vorausfeung
founte im Uebrigen freie Concuvveny in den Bantge{diften ober
mit anbern Worten vollftindige Banffreiheit Herrjchen.”

Diefe Anfidht hat Tellfampf, wie er in feinem erwihuten
Bude (&, 27.) nadiweift, beveits Anfangs 1842 in einer ameri-
fanijdhen Beitdhrift: vertreten,

An anvern Stellen fpridit fih Telltampf ba'cuber aus,
baf Banlgejddfte und Settelfabritation zwei durdjaus heterogene,
ungufammengehdrige Dinge feien. So jagt -er. &. 215 a. a. O
»Daé Bankgefdhift, — v. §. dbaé Bewahren von Geld und pas
Discontiren von Wedhfeln, — ift eine Sade fiir fidh, m&br%l:
bie Jobritation und bdie Ausgabe von Notenn, weldhe dem Gei
fubftituivt wevben, eine anbere und gimylidh davon ver{dhieperte
@adye ift. — Das Recht, Noten ausdzugeben ift fo verfiihrerijdh
fiir bie Ausdgeber und fo gefihrlidh filr bdad Publicum, daf der
Staat deffen Ausitbung gefeglich in der Weife regeln muf, um
pen Mifbrauden juvorsufommen.”

Diefe Anfdauungen ftehen denjenigen fehy nahe, welde idh
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feit ber erften DHilfte ded Jahres 1870 in der beutiden Prejfe
3it bvevtveten .undb ju verbreiten fudjte. Die ,Noten”, weldye
Telltampf vorfdligt, find im Grunde nidts Anderes al8 purch
Deetall voll gedettes Staatspapiergeld. I bin babei mit O.
Hitbner ver Anfidht, daf felbft Bavven als Hinterldge, wenn
man bdiefelbe iberhaupt beim Staatspapiergeld fiir noth-
wenbdig BHailt, nidht vdllig rvidtig am Plage find, fonbdern daf,
wenn Bollbedung des Staatspapiergelbes fiir ndthig evachtet wird,
biefelbe gany ridhtig und ovdllig geniigend nur durd ausdge-
miingted lanbegiiblidyes Geld geleiftet wetben fann, wikrend
Telltampf aud) Barren julaffen will,

Jdh habe mid) 1870 dahin ausdgefproden, daf ich fiir Staatss
papiergeld, welhe8 nur unbd lediglih aus Gviinden der medha-
nijden Bequemlidhleit des Verfehrs wilnjdenswerth fein nne,
Dedung durch Pliimze nicht nothiwendig evadte. Neuerdings
Baben 3. B. Augspurg und Eggers, beive Groftauflente, fidh
fiir Jolhe Bollvedung bes Staatspapievgeldes ausgefprocen, unbd
pem jo 3u fdaffenden und zu funvirenden Papiergelve den Ramen
aMinzjdeine” gegeben. Diefe Benennung bdiirfte die Natur
biefed Staatdpapiergelves gany vidtig beeidhnen, und, um and
Begriffsverwidelungen im Publicum midglichft vorzubeugen, der
Benennung , Noten* vielleiht vorguziehen fein.

Unbebingt nothwendig eridheint mir die Abjdaffung ver
DBantnoten itberhaupt, und zwar nidht nur der nidt in Baar
gevecdten. Die Dexjtellung ynd BVevausgabung von Circulations-
mitteln, welde als Geld fungiven, ift Staatéregal, fann nur
Sadje ves Staates fein.*) Jeve Uebertvagung biefer Befugnif
an Gingelne over Actien- Gefellfhaften mittelft befonderer Privi-
legien ober Statuivung f. g. ,Novmativbedingungen” ift vom

*) Bexgl. bas8 Enbemann jde Reditdgutaditen in Cap, II.

-
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Uebel. — Ob die purd) ven Staat zu f{daffenden papievenen
Givculationdmittel durd) Qandesmiinge su dbecen, ober itbexhaupt
nidht ju veden find, dariiber wage ih mid) filr jest nodh nidt
pefinitiv ju entfdheiden, obgleidh) ich midy, wie erwihnt, frither
fhon fiir legteve Anjdhauung audgeiproden, und aud) jest nody
biefelbe flir bie vidtigeve ju Balten geneigt bin. Selbftrebend
haben die WPovalititen und das Weaaf der Vevausgabung von
Ctaatspapiergeld ben Bejtimmungen ber gefeygebenven Factoren
3u unterliegen. '

Ob, wie Cingelne meinen (o 3. 93 3. POl Schneidber
in ,Staats: und Banfjettel” Giefen 1871) per Berfehr obne
Unbequemlichfeit der papievenen Bahlungsmittel gany entrathen
tonne, jdbeint mir minbeftens gweifelbaft. WMbglich ift vielleicht,
baff biefe Frage mit wettever %etboﬂfoinmnung per Poft- und
Glearing - Houje - Ginridtungen emma[ mehy m ben Bordbergrund
treten fann.

- Daf ver Staat feine %anfgeid;{ifte 3u betveiben, namentlidy
mit dem Wedhfel- Didcont ficdh in Teiner Weife zu befaffen bat,
fcheint mir unyweifelhaft. Sch halte daher ,Staatsbanten” iiber-
haupt fiir unuldjfig und al8 mit den jur 3eit anerfannten
Staats - Wirthichafts - Principien in grellem Wiverfpruche ftehend.
Tellfampf 3 B. exdrtert diefen Punft nidt. Die Refultate
ber bigher gefilhrten Unterfudjungen treffen vollig mit den von
mir fhon 1870 in ber beutichen Tagespreffe vertvetenen An-
fhauungen zujammen und vefumiven fidh in folgénden For-
bevungen:

1) Alle Baninoten itberhaupt find abjujdaffen.

2) Qeviirfen wir papierene Sahlungsmittel, fo mad)t fie

ber Staat.

3) Otaatsbanfen find ebenfo iberflitfjig al8 vom Uebel.

« 4) Dag Banlgejdhdift an fidhy ift vdllig fret su geben, und

- o d
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auf pem gleidhen gefeglichen Fufe ivie jebed andere Ge-
werbe zu behanveln. Der Grundlay der Gewerbefrei-
beit fat alfo audy auf das Banfgefdyift Anwendung ju
finben.

Was insbefondere vie Anwendung der Actiengefell-
fdaftsform auf dvas Bantwefen betrifft, fo hat bis
jeit feine ver miv befannt geworvdenten Arbeiten iiber bas Vant-
wejen biefe Seite der Frage al8 eine befonbers ju behanbelnve
in's Auge gefaft, wihrend idh fhon in meinen Publicationen
aug dem Jahre 1870 auf die Nothwenbdigleit Hinbeutete, daf dies
aefdehen miiffe. b habe beveitd erliutert, aus welden Griinden
i) die Form dev Actien-Gefellihaft glaube iiberhaupt verwerfen
3u mitflen und die Gefahren angedeutet, welde jpeciell im Bant-
wefen aué der Anwendung bes Actien-Shitems entftehen. €8
finvet fih im folgenden Abjhnitt BVevanlaffung, nodmals auf
biefen Punkt juriidzufommen.

XIV. Die Depofiten.

Bet den meiften neuern Sdriftitellern iiber das Banfwefen
tritt die Anficht Hervor, daff die Pflege dbed Depofitenver-
fehrs eine Dauptaufgabe ver Banfen fei. WMan ftellt aud) den
Depofitenverfehr (vie 3 B. O. MWidaelis, Prince:-

- @mith ) in einen gewiffen Gegenfag jur Noten-Ausgabe,
inbem man darvauf Hinweift, daf bei ven Notenbanfen ver Depo-
fitenverfeby velativ juviidyuftehen pflegt, wihvend man bdie grofe
Cntwidelung ve8 Depofiten- Gefdhiftes, 3. B. in England, als
etivasd befondbred Wohlthitiges und Erftrebenswerthes hinjtellt.



— 126 —

G8 Bingt bas fehr eng mit ber Anjdauung zujammen,
welde in der National-Oefonomie bejiiglih der eigentlichen Auf-
gabe bes Bankgewerbes bisher allgemein geltend gewefen ift. Ich
habe jdhon im Cingange citirt, in weldher Weife 3. B. M. Wirth
diefe Anfdhauung formulivt. ,Im Ganzen Grofen” — fagt
er (Handb. der Banfen & 94.) — ,exfiillten diefe Banken
in thren veridiedenen Sdattivungen das Amt der

Auffammlung mifjiger Rapitalien und die Vex-

theilung devjelben in die prodbuctiven Hanbde, weldhe
berfelben bevitrfen; ihr Wirfen gleid)t bem ves Her-
jend in Beziehung auf den Blutumlauf’ Die Sadpe
ijt fo gedacht, baf Jevermann, weldher nidht Luft hat mit feinem
®elve felbit su arbeiten, daffelbe nady ver Bant trigt, fich von
biefer Binfen geben (ift, und ihr nun dag Rifico jujdhiebt, diefe
Rapitalien an anbeve Qeute wieder zu verleiben, weldpe Quft Gaben
su arbeiten und Geld dogu anguleihen. @8 ift alfo aud) bies
{. 8. Depofitengefdhift nur eine Wethove mit Shuldben Se-
fdhafte su maden und die Borgwivthidaft su erleichtern.
Leopolb Lastur (a.4a. 0. &. 60) jagt 3. B.: ,,3n Sdoit-
land fommt e8 vor, baff die Banfen an Perjonen BVor{dhiiffe ex-
theilen, die aufer ihrem Fleifie und ihrer Intelligeny feine anbdere
Sidjerheit bieten fonnen. Jnteveflant ift in bdiefer: Begiehung
pie Ausjage Lord Overftone’s vor dem Unterhauscomité:
Frage: Haben nidht im Allgemeinen Perfonen, welde fein
Qapital befigen, jebr wenig Gelegenheit Geld aufjunehmen?
Antwort: Das ijt in dber That nidt jo. Das gange
Princip ves Banfwefens ift es, Kapitalanzufdaffen,
eS8 von bem unthdtigen Aufiammler auf die thatige
und enevgifde Perfon'zu iibertragen, welde Rapital
ndthig Hhat.. Die Banf ift vie WMittel8perfon, welde von dex
einen Seite Depofiten empfingt und die auf ver anderri Seite
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jene Depojiten in Form von RKapital den Hianden von thitigen
unbd enevgijhen Perfonen anvertraut, welde, wie fie glaubt, guten
Oebraud) dbavon madjen twerbven.

Srage: Solden, die feine Sidherheit geben fonnen? Antwort:
Die in manden Fallen feine Sicherheit geben Idnnen, mit Aus-
nahme ifhres Charafters, ifhrer @efd)idlid;feit unb ihres Talentes,
woviiber der Banquier jein Urtheil bildet.”

Das MHingt ungemein planfibel und metft ben EBanfeu eine
Art gottlicher Vorfehung in dem wirthjdajtlichen etriebe ju.
Taf fie inbeffen die vorftehend gejdhilvevte Art von Functionen
im Gamgen nur in fehr geringem Umfang iiben, bdilrfte wobl
jeves genauere Scrutinium dev Bantbiider im Durd)fdnitt nady-
weifen. Daf iiberdies das Gefdiftmachen biejer Art mitteljt
Sdulven feine grofe Gefabhren Haben muf, biirfte auf der Hand
. liegen. Banfen, welde fich bavauf einlaffen, bebeutendve thnen:
anvertraute Summen ju Unternchmungen an Dritte weiter ju
verborgen, {dhweben ja natiivlich in vev grifiten Gefahr, baf thnen
pie verborgten Summen verloven gehen, und baf fie jomit bas
ihuen anvevtraute Geld nidht werben juviidyahlen Idnnen, ober
paR fie bie jo feftgelegten Rapitalien nidht vechtzeitig wieder zuriid:
siehen fdnnen, wenn ifhnen- Depofiten in grbfevem Umfang ge-
Hiinbigt werden. Ueberhanyt biivfte hier die eigentlidhe Bebeutung
pe8 Wortes ,Credit” wohl am meiften in den BVorbergrund
treten. Der Ausddrud ,Credit” jdeint miv vor Allem jenes
perjdnliche Bertvauen ju bedeuten, wie ¢8 beim Berborgen von
@eld nuy ver Eigenthitmer {elbft dem Gliubiger gegeniiber
itben fann. Dritten aber (den Banquiers: die Beurtheilung dey
LBertrauenswiivdigleit devienigen Perfonen gewohnheitdmifgig su
iiberlafien, weldhen man borgen will, fann nuvr ju vdlliger Bera
wirrung ber ,Crebitverhiltniffe” fithren. Niemal8 iwird bex
Banquier, welder frembdes Geld verborgt, bie BVertrauensiwiivdig-



— 128 —

" Yeit von Perfonen und Unternehmen mit denfelben Augen anfehen
wie die Gigenthiimer der Cveditlapitalien felbjt e8 thun wilrden.
Gine Anwendvung bed Depofiten- Shftems im arofen Makitabe
wiivoe die griften Gefabren einjdliefen, und Hat fie thatfadlid
audy iibevall da gehabt, wo fie Plag gegriffen hat.

Bikrend Shr, fagt man, der Notenemiffion dangitlice
Sdyvanfen auferlegt, wadfen in den Depofiten Verpflidhtungen
ber Banlen empor, die ebenfo, fwie die Noten, eined Tages fid
in einem, die disponiblen Wittel iiberfteigenden Umfange geltend
macpen Fnnen, bie ebenfo, mwie bie. Noten, der furdytbaven e
fabr einer Panique unterfiegen. Was niigt alfo nun Borfidt?
(Noten' und Depofiten a. a. O. &, 77.)

nAlfo aud der Depofitenbant gegeniiber wieders
holt fich bie ,Bantfrage”” (Chend. &. 127.)

it der Banquier ecin perfdnlidh Haftender Privatbanquier,
fo fommt bejilglich diefer Haftung 3. B. aud) ver Grad in Be
tradt, in welhem biefelbe dburch dbie Banfrottgejese in WirHamleit
ethalten wird. Befanntlid) ift diefe Wirkfameit nicht allenthalben
gleich grof und die Philojophie ber mobernen Banfrottgefege it -
mitunter eine eigenthlimliche, ufillig, wifrend idh viefes fehreide,
fommt mir ein Beitungsblatt (Deut. 8. 3tg.) vom Heutigen
Datum (8. Novbr. 1873) ju Hinden, in weldem meine Angen
auf folgenve Mittheilung itber besiigliche amerifanifche Vevhiltnifie
fallen: S

Die augenblidlicy Herrichenve BVerehring ves golvenen Kalbes,
pad jet von Grofen und Rleinen umtanst wird, fiihet jur Bey
wirrung aller Begriffe unt jeritdrt jeben RechtlichFeitsfinn, jedes
®efithl von Anftand und Chre. Betvadjten wir einmal die Ber:
Hiltniffe in Amerifa, wie fie fidh dort geftaltet haben, Dott,
wie oft johon in diefer Beitung beleudhtet ift, wird die Dualr
fication bes Mannes nidht nady feiner Moval beurtheilt, nidt
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nacdy feinem Unftande, nidt nad) feinen BVevdienjten, {onbdern
entichieven nadh dev Anzahl von Dollars, die er entweder geftohlen
ober betriigerijcher Weife an fidh gebracht Hat, ofne dag Pech
gehabt ju haben, pem Staatsaniwalt u verfallen. Ift der WMann
ein Raufmann, und tveibt ev Gefdhiifte, {o fteigert fich vie Achtung,
bie ihm geyollt wird, nach der Anjahl der Concurje, die er ge-
madcyt hat. Je Bftevs ev fallivt hat, befto meby hat er fich, auf
Roften feiner WMitbiivger, vollgefogen, und er gilt fiir veih; und
veid) ju mwevden ift bie Aufgabe bes dortigen Lebens, auf welde
Leife, ift gany gleidgiiltis. Das curriculum vitae eines ameri-
fanifhen Gejdhiftémanned ift in der Regel folgenbdes:

nNadbem ein junger WMann al8 clerc 'eime [ingere Jeit
in einem grofeven Gejchifthaufe geavbeitet, und bort gelernt
hat, ,wie e8 gemad)t wird,” beginnt er, etwa in New-Orleans,
mit Crridhtung eines Gigarrengefhifts, ofhne wvielleidht einen
Deut eignes Bevmbdgen 3u befigen. Credit wird ihm leicht gewdhrt,
bie uerft falligen Verpflihtungen lifet er {dlanf, um demnichit
_ einen doppelten Grebit ju beanfpruden. Nad) einem Jahre in-
beffen, nadidem er ju biejem Bwede beveits bie Biidher vovbeveitet
hat, gerith er angeblid) in Bevmdgens-BVerfall, e8 wird Concurs
angemeldet, und {dlieflih mit 5 % accordict. 2000 Dollars
bat der junge @ejdyiftdmann vorher, wie der dortige Kunjtaus-
orud ift, ,,gecaved — ein penjyloanijch - beutfher Ausdrud —
mit'tiefen geht er nach Qouisville und ervichtet mit ver auf obige
Leife evworbenen Summe ein grocery-store, dhnlich einey
Paterialien - Handlung. Nad) zwei Jahren {pielt diefelbe Affaive,
e$ witd Concurs gemadt. Diefes Wal abet werben vorher
10,000 Dollars geborgen. Mit diefen wivd in Cleveland ein
,»dry goods* Gefdhift evuirt, um abermals nady 2 Jahren ju
falliven. Dann aber, da e8 fidh bet dem dry-goods Gefdhift
um werthoolle Waaren, Seivenballen und jonftige Lurus-Sachen

9
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banvelt, um mit mindeftens 50,000 Dollars fih ouf bie
fritheve Weife juviidyusiehen. Jet ift nun die Bafis gelegt, die
erften 50 Pille find befanntlid) diejenigen, die am jdwerften 3u
erwetben find. Diefe 50 Mille, mit demen der Gefdhiftsmann
fidh nun nad) einem Seeplage, Baltimorve, New-Porf oder Phila-
belphia begiebt, um ein Grport- ober Jmpovt-Gefchift ju be-
treiben, vervielfiiltigen fidh balv und der Reichthum ift begriinbet.
Allerdings ereignet e8 fich aber aud mitunter, baff et grofen
Speculationen, ober wenn der Betreffende ficdh mit einem RKliigern
eingefaffen hat, cber wenn, wie e8 bovt Sitte ijt, nady etner
Reihe von Sahren in einer §. g Krifis, die bdort vegelmbfig
wieberfehrt, alle BWelt Concurd madyt, der Reidhthum vieber ver- ‘
foven geht. Jnbejffen bas {chabet nidpte. Pan fingt wieber vom
vorne on, und riditet e8 diefes Mal nodh pfiffiger ein. Jm
Berlauf weniger Jabre ift man ivieder der groge Wann, und
geniefit allgemeine Achtung. Cnt{chicden fiir dumn gilt derjenige,
per etwa in einer jweiten Glanyperiobe an feine Verpflidhtungen
aug einem- ober bem anbdeven fritfeven Concurfe demlen iwolfte.
Diefe Art Anftand ober diefes Ehrgefilhl witrbe geradeyu fiir un-
begreifbar geften, und iviivde verhdhnt und verfpottet mwerben.
s giebt dort nuv eine Avt Ghre, und bas ift: feinen RNeben-
menfdien, ohne mit den dajelbit behubaren Strafgefesen in Colfifion
su fommen, 3u iibervortheilen, und bdeffen Sdige fih anzueignen,
ouf welde Weife, ift gleidgiiltig, und das ift bas. allgemeine
Biel bed amerifanifdhen Qebens bet Grof und Klein.” ’

»Daf dlefelben Grundiie, durdh die Berehring bes golbenen
Ralbes, wenn nidit balb eine Reaction eintritt, fid) aundy bei uns
einbiirgern werben, theiliveife fih audh {dpon eingebiivgert baﬁeu,
ift yweifet8obne.” '

So bdie ,veutiche LQanbes- Jeitung.”

3t nun gor eine Bant, welde mit ,Depofiten’’ wirthjdaften
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folf, eine ,Actien-Bank, jo find die Directoven meift iiberhaupt
nicht Baftbar. Die Sefahr leidptfinniger Wirthidaft ift dann
alfo nod) viel grdger. ,Banten” — fagt Telltampf (a. 0. O.
€. 111) — ,weldie Binfen von deponivten Gelbern geben, miifjen
ven ihnen zur Disdpofition {tehendben Betvag su Oejdyiften an-
wenbdent, um jene Jinfen und auferdem einen Profit fiir {idy felbit
au gewinnen, Die gewinnbringende Anlage ift fiiv fie nidt eine
Gade per Wahl, fondern der Nothwendigleit; und fie Idnnen,
wihrend fie Gelegenheit zur Anlage bes RKapitald fucben, nidht
alfein auf Sidherheit fehen. Gewinn muf eine ebenfogrofe, wenn
nidt griere Riidfidht fein. Uber Gewinn und Rifico find un-
sertrennfidh unbd ftehen immer in einem genauen Berhiltnif su

" einanber; und baher fommt o8, daf man vovausegen darf, daf

Beforgnifie hinfidtlich ber Soliditit ber Depofitenbanten entftehen
werden, befonbers {older, weldhe fiir bdie “thnen anvertrauten
Summen hohe Binfen beyahlen.*) _

»C8 ift {hwer, fid gegen joldhe Gefahren gemiigend ju jchitgen ;
aber e8 deint unvermeidlidh, daf etwad in diefer Hinfidht ge-
{dhehe, fonjt iwitrbe man durch die Depofitenbanfen ben griften
Rificos ausdgefest. Bon der grofien deponivten Summe ift mehy
al& vie Dilfte saflbar auf augendblidliches Berlongen. Aber jeber
weiff, daf jofhe Bahlungen proftifh unmdglih find. Daber ift
8 far, baff in bem Falle, vaB eine Vanf mit einem grofen
DBetvage von Depofiten in Berlegenheit Lommt, ober daf irgend
Wmjtinbe eintreten, welde ein WMiftvauen in dad Shftem und
einen aligemeinen panijden Sdreden verurfaden, man einen

“ollgemeinen Ruin haben wilvbe”,

*) Banten bdiefer Art waren 3. B. die',, Dadauer VLanfen” der Friulein
Fbele Spigever. Audy die berlichtigten Neapolitanifden Shwindelbantenr,
waren Depofitar- Banten, weldie Smfen vori dest eingelegten Depofiten yafiten.

’ Pervot.
9#

i
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'

Um foldhem Uebeljtande vorzubengen jdhligt dann Herr Tell-
fampf allelei Befdhrianfungen bes Betriebes von Depofitenbanten
oor, welde dbodh nur bavauf hinausloufen fnnen, dem Staate
bie Berantwortung und Controlirung bed Betviches jolcher Banten
aufyubiivven. . .

it den vielgeriihmten Bortheilen ber Depofitenbanten biirfte
8 aljo in Wirklidleit fehr fdhwach beftellt fein. Wo ein Berfehr
biejer Art eriftivt, wird er fidh al8 weiter nidyts erweifen, denn
als einen ber franfhaften Auswiihfe unfeve8 modernen Bovg-
witthidafte- Shjtems. E6 wive fider ThHorbeit, vem Staate
eine Beaufiidtigung und Witvevantwortung fiir Depofiten - Bant-
gejchifte aufbalfen ju wollen, €8 wiirde dbad ja u. A ebenfalls
wieder gegen bas Princip der Gewerbefreifeit verftofen.

Wenn i) die Summe der bisherigen Erdvterungen zujommen-
fafje, finve i midh nidht abgeneigt in gewiffem Sinne einem
Ausjprucge de8 Ruffijhen Finanyminijters Cancrin in feiner
,Octonomie der menfdliden ®efellfdaft” beigu-
ftimmen , worin e heifit: '

Jm iiber den Werth der Banfen fiir dvie Gefelljchaft im
Altgemeinen ju urtheilen, glauben wiv, daf e8 vielleidht gut ge-
wefen wive, devgleihen nie ju erridhten und den Gang der Dinge
pem natiivlichen Anwud® der RKapitalien und der Privat-In-
puftrie ju iiberlaffen. €8 wiivbe mehr Rubhe uud Stetigleit,
weniger Unnatiivliches in ben menjdhlichen Dingen Hervichen.”
(Bei & Laslar a. a. O. S. 8) Um nid)t mifverjtanden u
wevben, pricifive ich, biefem braftifchen Ausjprude gegeniiber,
meine Anfiht dafhin, daf fidher nur durd) vie Uebertveibung der
Borgwivthjdhaft und dburdy dad Actienwefen die Banfen zu jener
iiberwiegenben unbd iiberiuchernden Bebeutung angefchwellt find,
weldhe fie heute beanjpruchen. — So bald man bie Privilegien
bes Credit-Rapitales befeitigt, weldhe die Haupt-Sduld an der
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tiinjtlichen Anftachelung und Franthaften Uebertreibung ber ¢
wirthichaft tragen: — wird vas Banfwefen von felbft auf
velativ befdheibene Rolle in unferm Wirthidafts- Shiteme
vebucirt feben und unfere Gefchifts - BVerhiltniffe werden als
von felbjt wieder einen gefunderen Chavalter annehmen.

XV. Einflup des Bankwefens anf die politifdyen
focialen Verhiltnife.

Aus bem Biﬁbeﬁgen Lerlaufe biefer Darftellungen o

- evhellen, in wie ftarfer Progreffion die Shulvenwirthicdaft,

Gtaate anfangend, durd) alle Wirthidhaftstreife hindurd) bis ¢
aur eingelnen Familie, beftindig mebr anwidit, und Hdher
aufthitemt. Sn gleichem Magftabe widhft das Bantwefen zu
mehy und mehr beherrihenden Stellung in unferm Wirthid
lebent empor.

Dazu fommt dag mit pem Banfwefen auf dad Engjte
quidte Actienmwefen, weldes in der modernen Cultuvivelt ju in
rviefigeren Dimenfionen an{dhwillt, und weldyed ebenjo, wie
Sdulbenefen eine Fundgrube bes bebeutenditen Getvinnes
bie Bank-Injtitute ift. Den Focus diejer materiellen Beweg
bilvet die Agiotage in Schuld-Papieren und Actien an ven Fo
Bisrfen.

@8 liegt in der Natur der Sadje, baf bie Leiter b
wirthfdaftliden Bewegung b. h. die WMitglieber der internc
nalen Bantolratie, ein Syftem ju evhalten und ju fdrdern fuc
weldhes fitr fie der faft unerjdhpfliche Quell ungeheuern Gewir

unb einer grofartigen Madptitellung ift. Die fo leidht erworbe
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foloffalen Birjen - Gewinnfte bieten dazu im veidlidhjten Mafe
pie Mittel. Daf vermdge bdiefer Mittel junddyit die Preffe su
beeinfluffen gefudht wird, und in ftart junehmendem Mafe wivt:
lih beeinflufit wird, {ft eine von ben Gelehrten und Sebilveten

“der veutichen Nation wahricheinlich nicht vedhtzeitig geniigend ge:

wiitbigte Thatjadje.*)
Dicfe Cinwivfung ver Gelomidite auf die Prefje evftvedt

fidy natitelidh nidht nur auf die Beeinfluffung eingelner Journa-

liften unbd eingelner Wittheilungen, fondern mehr und melhy
audy auf die Gefammthaltung ver Blitter in Alem, was bdie
Wirthichafts - Politif betvifjt. — Notorijh gehen die widptigeren
Tagesblitter in junehmender Anzahl neuerdings iibexhaupt in den
Befis von Finany-SInjtituten und Actiengefelljhaften iiber und
e8 tft wobl felbjtredend, daf in Bejug auf die Baufnoten- und
Uctiengefellfchafts - Privilegien, fowie auf bas Treiben ver Foubs:
birfe von folchen Blittern nidhts weniger al8 unvoreingenommene
und eifrige Auftlarung bes Publicums su erwavten ift. Sind
in bdiefer Weife bie griferen Tagesblitter in immer fteigenber
Anzahl von ber Daute-Finance theild bdivect theild inbivect in-
fluirt, fo ift dies mefhr ober mindber mit einer Beherrfchung und
Deeinfluffung der gefammten Tagesprefle gleih bedbeutend,
penn die Provincial- und RLocal-Preffe erhilt eined Theils in

.vielem Betradit ihr YUt von bden griferen Daupt- Blittern,

andbern Theils ift fie dhnlichen Einflitffen ausdgefest, wie diefe.
Bon nidht geringem Cinfluffe auf die Tagesprefjfe und dffent:

*) Bergl. 3. B. ,,Die fyftematifge Spoliation bdes Effectenbefies auf
bem Gebiete de8 Staats- Crebitd und ded Actienwefens' vom Freiherrn von
Dandelmann in feiner , Seitfdr. fitr Rapital und Rewte (Sahrg.
1873. L II. &. 1 u. ff.)

2 Bolt8wirth{daftlide Suftinde in Oeferreid™ Leipyig 1871
bei §r. Ludharbt.
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lide WMeifung find ferner jene centralen Telegraphen - Burcaus
per euvopdifchen Dauptitivte, welde, wie die Agence Havas
in Parig, die Office Reuter in London, das Buveau Wolff

in Berlin . ben grifern Theil ver thglihen telegraphifdhen

Mittheilungen an die Tagesblitter vermitteln, welde legtere in
Beyug auf ihre telegraphifhe Bedienung von bdiefen Bureaus
fehr abhingiy geworden find. Diefe Bureaus find zur Beit
meift in Actien - Gefellichaften verwandelt und nad) miv geworbenen
Mittheilungen von den leitenden euvopdifjden Finanlreifen fehr
abliingig geworben.*) Bemerfenswerth erfdeint 3. B, die Be-
fliffenfeit, mit welder diefe Bureausd jowohl nad) dev jiingjten
im Mai c. in Wien ftattgehabten, wie aud) nad) ber etwas fpiter
in Berlin und den vereinigten Staaten eingetretenen Finany-
Rataftrophe fidh bemitheten, die Tagesblitter mit Telegrammen
su verfehen, weldye bie Krifis {hon nadh wenigen Tagen al8 be-
endet barfteliten. Die ganmge Thitigleit diefer Bureaus in Beyug
anf vie gegenwirtige Wirthihafts- Kuifie triigt einen Jufdhnitt,
weldher die 3be¢ nafhe legt, daf diefelben ebenfo, wie ein griferer
Theil ver Tagedprefie itbexhaupt, in bem Sinne gejdhidt dirigirt
wiivben, um bem grdfeven Publicum, foweit dies .miglidy ift,
feinen wichtigen und genauern Einblid in bie bejiiglichen wirth-
{haftlichen Bovginge ju gewdhren und gamse Kategovien von
Borgiangen der Deffentlichfeit thunlidyit voryuenthalten, ober dod)
nidt in iGrem eigentlichen Ldhte evicheinen zu laffen.

*) Eine enge Berbinbung der Finanstreife mit den Telegraphen - Buveansd
ift fon burd) dad Jmterefle ber erftern an bem miglicdhft {duellen Besuge
ber auswirtigen Curfe gegeben. M. Wivth bemerkt, daf eingelne 8ant=
Hiufer jihrlid 20— 30,000 Thaler filr Telegramme audgebert.

Bergl. audy: ,Mififtdnde im Telegrapbenwefen” (Deut. Monats{dyr.
II. Bb. &.397.) Gerner , Bolidwirthidaftl. Prefle’’ (Nr. 47, 1873, &. 628
Rod) immer 2.). '
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Alle diefe Umitinbe zujammengenommen bewirvleli, baf die
Behandlung von Staatswivthfdaftsfragen und audy bas Ber-
ftandnif derfelben in der modernen Preffe faft durdhweg eine
 cigenthiimlicdhe Richtung evhalten Hat, welde nac) meiner Auf:
faffung burdaus wenig mit ber Hoben Aufgabe ber Preffe Har-
monirt. Diefe Ridtung madt fih aud) in der Weife geltend,
baf die bebeutenderen Wirthihaftsfragen oft iiberhaupt nur fehr
nebenficdlich und lau behanvelt, jum Theil felbjt mdglichit mit
Sdyweigen iibergangen und, wo Schiweigen nidht mehr mdglich
ift, im Jnterefje der Snbabet ber Bant- und Actien- ‘Bttmlegten
behanbdelt werben.

Nody tiefer einjdhneivend ijt bet Ginfluf, welden bdie Ber-
tretung ber verveinigten Bank- und Actien - Privilegien fidh all-
mdhlig in bev QLegislation verfdafft hat. &8 bdiirfte leider
melyr al8 ausveidhendes Material vorliegen, um bdie Thefis ju

begriinben, baf die Gefdidite des Bank:, Birjen- und Actien--

wefens jugleidh die Gefchidhte ber Corruption der mobernen Par-
lomente ijt. Namentlih ift e8 bdas von bden Banf-Potenten
birigivte Actien- und Agiotage-Unwefen, weldes notorifd
meift ‘die Corruption aud) in die Heutigen Pavlamente getvagen
bat. 3dh glaube jnur an den jiing{t im Congref und Senat
per Bereinigten Staaten gefiihrien Beftechungs-Procef evinnern
3u follen, in weldem ber Nordamerifanifhe Crevit- Weobilier
bie Hauptrolle {pielte, um ein fehr illuftratives Beifpiel von dem
Ginfluffe bes vereinigten Bant- und Actienwefensd auf die mobvernen
Reprifentativ - Rbrperjdiaften su citiven.

Bis ju weldem Chnismus diefe Avt vou Corruption 3 B.
in ven Vereinigten Staaten beveits gediehen ift, davon giebt bdie
Nummer 166 ver ,Deut. 8. 3t (19. Juli 1873 in ihrem
Qeitartife() eine wirflich bedngjtigende Probe. E8 Reifit dafelbit:

230 Gould, feiner Beit ein beviidtigter Regent der be-




viidtigten Cvie-Bahn, fagte vor einem Comité ber Legislatuy
von New-Port u. A. Folgendes aus:

»Jh wurbe 1867 Prifivent ber Erie, Die Crie war in veridhie-
benen Staaten wegen ded Crlaffes gewiffer Gefege intereffict. I
madyte e8 ju meinev {peciellen Aufgabe, die Gefet-
gebunginbdiejen Staaten, New-Yort, Pennjylvania,
New-Perfeh und Obhio, 3u iiberwaden RNamentlid
ben Nominationen und Wahlen fitv die Legislaturen
fdhentte ich befondere Aufmevtfamieit und fdhidte in -
bie verfdiedenen Diftrifte Summen, umbie Nomina-
tion odber Crwdhlung erie-freundlidher Manner 3u
fidern. ... E8 war vortheilhafter fiir vie Erie, die
Nomination ju beeinfluffen, da die Ausgaben jid
geringer und die Gewdhlten gefiigiger ermwiefen. —
Wievtel idh fo ausdiafhlte, fann idh nicdht wiffen, da idh) es miv
jur Regel madte, meine Kraft und Beit nidt an Klcinigleiten
ju- vergeuden . . . I habe e8 nie fdhwierig gefunben
bie ®efeggebung 3u beeinflujfen und freundlid ju
fttmmen . . . . (DVem Beugen werven eine Anzahl Jahlungs-
orbres: fiir Adbvocatengebithren, in Betrigen von 5000 Dollars
bi8 ju 150,000 Dollars an Tweed, Barber, Van Bedyten aus-
gesablt, vorgeseigt.) Diefe Anweifungen mdgen von mir untey-
fdbrieben fein, ober audh nidht. b Patte einen Sdhreiber, ber
meine Handidrift vovtrefflich nadyahmen fonnte und in den meijten
Billen meinen Namen zeidnete. I Fann nidht wiffen, weldyen
Polititern i) Geld fiix Abvocatendienfte gegeben habe, unter
Andern einem WMitgliede diefes Comite’s. (Geladhter!)”

Diefe Mittheilung bdiirfte den draftifhen Beweisd liefern, daf
- pie Vefiirchtungen, weldhe die Prifiventen Jefferfon und Jadjon
ber Bereinigten Staaten in Bejug auf den politijhen und wirth-
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fpaftlichen GEinflufs bes Bantwefens egten,*) bovt mit entfey-
fidher Pragnany in Crfiillung gehen. Jay Gould ift einer der
leitenben Bant-, Birfen- und Actienfiiviten ded Lanbded und ein
- Rivale von Daniel Drew, wie von dem Fivlich durdy feinen
jaben Tob befannter gewordenen James Fist.

Sdon Pt Wirth in feiner , Oefdhidhte ver Hanbelsbrifen”
theilt (&. 399) einen fovmliden Preidcourant der Beftechung
fitr Mitgliever der Regierung und der Legislative in den BVerein.
Staaten mit. ' :

Leiber find aud) die euvopdijchen Legislativen allem Anjdyeine
nady auf pem Wege, mit ver zunehmenven Wadyt bes Bant,
Birfen- und. Actienwefens bdiefen Cinfliiffern nimmer mehr 3u
verfallen. o theilt 3. B. das ,Bremer Handeldbl.” vom 7.
Quli 1873 iiber die dftevveidhijche Regislative eimen Urtifel ber
Augsburger , Allgem. 3t3." mit, worin Shge, wie die folgenden
vovfommen: '

.Sie (bie herridende politijdhe Partei) hat im
Parlament Borfengefddfte, an der Borje Politif
getvieben, Bdrfe und Politit fo vermengt und ver-
flodhten, paf fiirbadgeiibtefte Augedie Grenzezwijden
beiben nidht ju evfennen war. Die Politifer bauten
CGifenbahnen, die Borfenmanner griindeten Banfen
unb gegenfeitig halfen und betheiligten fie Jidh an ben
Oefdaften; bald braudte dic herridende Partet die
Hilfeber Financiers bald dbiefe dbie Untevftiipung dbes
Retddrathes DadAbgeordbnetenhausd beftand {dhlief-
lih nur nod) ausé Berwaltungsrithen verfdiedener

*) Bergl. Telltampf, ,Die Principien bed Geld- und Bantwefens*’
&. 150 u. ff. ,,Cinflufl be8 Bantwefend auf die politijhen Berhiltnifie.”
M. Wirth, ,Oefhidte ber Handel8trifen” S. 194 u. ff.
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Banfenund Cijenbahugejellfdaften. Die Rorhphaen
per Pavtei hatten i) mit wenigen Ausnahmen bes
veidert . . . Dazu dbas Verhalten der verfaffungs-
treuen Preffe, die zu einev Art Reclamen-Bureaus
fity alle mdgliden Geltgefdhifte geworden war”,

Ucber bie purd) bas neuere Banf:, Bivfen- und Actiens
wefen in Oefterveich Bevbeigefithrten Buftinde dhreibt 3. B.
vie Berliner ,Bolgeitung in ihrem Birjenberichte vom 25.
TMai 1873. . ‘

»Die Lage ift um veswillen fo evnft, weil bdas
dfterveidifde Staats-Shitem von dbem Birfenidhwin-
belineiner Weife impragnirt ift, bak man der Birfe
gegeniiber die Energie bes Handelns verlevnt Hhat.
BWo 135 Mitglieber des Abgeordneten-Faufes Ber-
waltungsrdthe find, mande 4—5fade, wo bas
Minifterium mit ben verwaltungsdvithliden Parla-
mentémdannern — f{ie gehdven namentl(id) ver politi-
{den bominivenden Berfaffungspartei an — innigite
Fihlung hat, da darf man fid nidht wundern, daf man exit
jebt thatidchlich bavon hdrt, daf e8 lanbesfiivtliche Commiffare
giebt, weldhe eigentlih die Verwaltung der Actiengefelifchaften
langft su controliven gehabt hitten. Die jegt mit vieler Often-
tation becretivte Controle fommt ju fpit. Wie wird fie iiberdies
audgeiibt werben ?"

Die Colonte der Milliondre Balt feft jufammen. Thut
va8 Minifterium ihnen nidt ven Willen, o fallt vas gange
Shftem. BWarum ift man gegen die Birfencomptoirs nidyt ein-
gefchritten, beven jett erfolgter Bujommenbrudy bei ihrem Entjtehen
bon und und jedem GCinfidhtigen vorhergefagt werben bdurfte?
Die Antwort ift cinfady: Wan Hatte bi8 oben hinauf ein erfliv-

liddes Onteveffe, bdie Grenge deé Dachauerthums nicdht genau

}
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feftyuftellen.  Jet fdhveien einige diterreichijhe Blitter nadp
onenen WPannern mit veinen Hinden,” jest wo dad Ungliid ge-
{dheben, beflen allmihligem Umifidhgreifen man mit verbredjerifcher
Oleidygiltigteit jugefdhaut Hhat. WMddte man wenigftens dies —
mandefterlidhe Gebahren nun aud) nod) aveiter fortjegen und
nidt den Staat yu Hilfe rufen. Die Susdpendivung ver Bant-
acte hat beveitd bem Sdhwinbel weiteren Vorfdub geleiftet. Diefe
WMafregel wurbe mit einem erneueten wilden Birfenraujd) be-
antwortet, den erft ber Bujammenbrudd bdes befannteften bex
Birfencomptoirs (Pladt) dimpfen fonnte. Diefen Riiuberhdhlen
finb gerabe bie unbeémittelten und wegen des Mangeld an Bilbung
fo leichtglaubigen Klaffen der Bevdlferung jum Opfer gefallen.
Die Birfenherren witterten einigermafen bdie fociale efaby,
weldye darin liegt, daf iiber jene Klaffen gerave ein jo grengen-
lofes Glend gebradit worden ift. Die jegt getvoffenen Wafregeln
find su fpat. Gin Theil ver Birfencomptoir - Snhaber ift fliidtig
geworben unb diejenigen, weldhe in Haft genommen find, Haben
fiir Siderung ihves RNaubes Sorge getvagen; eine Sefingnif-
ftrafe ift im Uebrigen ber WMehriahl nichts Ungewohntes. Die
Formen bes Betviiges find ibrigens bei Hodh und Nievrig un-
gefibhr gleidh, audy bie adligften Herren Berwaltungsrithe mddhten
fid jest mit ithrem Raube davon fhleihen .und bie Demiffio-
> nirung von Berwaltungs- Rithen jteht. auf der Tagesorbnung
ter mneueften Phaje ber Wiener RKataftrophe. Wan hat fein
Gdyifhen iw's Trodne gefept. Diebftahl und Betvug wurben
in feine gerabesut bemunderndwerthe Shiteme gebracdht. Direction
und Bevwaltungsrath lagen in rithrenber Cinmiithigleit der Aus-
beutung ihrver eignen Jnftitute ob, die guten Gejdifte wurben
ouf ifre Redhnung gebvacdht, die {chlechten auf die bed Jnftituts,
und fo fann man benn nidts Befferes thun, al8 bie Actiondve
rechtzeitig threm Sdhidjale iiberlafjen.”
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&o bie Berliner ,BVoltgeitung” im WMai 1873! I fann
mid) ber Unfidht nicht entidblagen, baf ein finanyielled unbd
wirthidaftliche8 Shitem, weldhes devartige Buftinbe gebiert, ein
‘purdyausd unvidtiges und verberblidhes fein muf. Uebrigens be-
finden viv uns juv Beit inmitten eines folofjalen Bujammens
brudies ber modernen ,Credbit-Wirthdaft” und ded damit

_ verbunbenen Banf:, Birfen- und Actienwefens. I {chreibe bies

im November 1873 und glaube vovauszufehen, baf bder Bu-
fammenbrud) nod) weit gefibrlidere Folgen haben wird, als bis
jet 3u Tage getveten find. Jh {dhliefe bied aus ber gany um-
gebeuren, niemald vorher evveidhten Ausbehnung, welde nady den
frither mitgetheilten und anbexn mir befannten Biffern bdas
Bant-:, Birjen-, Uctien- und Shulbenwefen im legten Decennium
genommen hat,

Ob ber gegenmirtige Bufammenbrud) jett {dhon die lepten
Conjequenzen unferes Wirthjdhafts- Syftems iiber unsd Heranf:
bejdywdren wird, wird freilid) Niemand vovausjehen Wnnen. Jn
ben Berein. Staaten fiivcdhtet man indeffen fiir ben bevorftehenden
Winter focialiftifhe Aufjtinde der in Folge der dortigen Bant:
und Bdrfentrife mafienbaft brodlosd gewordenen Arbeiter.

Daff man in Deutidland 3. B. FHivglih jur Beftreitung
per filr die Jmvaliben aué bem lefsten Rviege erforderlichen Aus-
gaben einen Staats-Rentenfonds geftiftet hat, unbd ywar ohne vaf
im Plenum ded Reichstages ober in dber Prefle — meine eignen
Anregungen auégenommen — ivgend erbeblihe Cinwendungen
3u Tage getreten wdiven, halte id) filr ein jehr bedentliches Beichen
ber Beit, infofern dber ,Invaliben-Fonds" eine in der bishevigen
Tinany - Gefdyichte gany unerhiorte, Hdchjt gefibhrliche und vovaus-
fidtlih verhingnifvolle Aufgipfelung bdes abjoluten Schulben-
Shijtems davftellt. Der ,Invaliven-Fonds" bildet, gewiffermagen
eine hisheve und vielleicht die lepte migliche Poteny ded Schulven-
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Shftems, indem hier ber Staat, ftatt Schulben abzutragen und
paburdy Binfen zu exjpaven, bidponibele Mittel aufwenbet,
um vorhandene Schulben ju confevviven und die Conmmmunen .
anguvegen, deven noch oiel neme ju madjen. Pier hirt, wie idh
offen geftebe, mein DVerjtindnif ber beutjhen Reidhs-Finany-
Praxis auf,

Daf nad) ben oben mitgetheilten Daten — und ed find
bies nod) nicht bie fhlimmiten — 3. B. in Oefterveich vie gefey-
gebenben Factoven fich entfchliefien werben, die Mittel bes Staates
3u verwenden, um in bdie unausbleibliden Folgen ber gegen-
wartigen Bbrfen= Devoute eimyugreifen, wird wohl als iemlid
fider angenommen werben Idnnen.*) Die ,RNational- 3"
(56t fid) bavitber neueftens in ihrer ,Berliner Birfenballe” Folgen-
bes fhreiben (Beibl. ju Nr. 536 ». ,St. Btg.”).

2Das Project ber ftaatliden Koftgeidafte. Wien
14. Novbr. 3In denjenigen financiellen Kreifen, welde fidy ihre
Ocfidhtspuntte nidht durd) Sonbdervinteveffen vorseidhnen -laffen,
fann man fid itber bie Borlage bed Finanyminifters, die Bor-
{dufifaiffen betreffend, von bem erften gremgenlofen Grftaunen
nodhy immer jdiver erholen. - 3n der That ift eine Ghuliche Bu-
mutbhung von det Hihe eines Winifteriums faum jemals Hevad-
gelangt. PMan bevente: &8 follen Effecten auf drei ober fogar fedhs
Ponate in Koft genommen werben, der Staat behdlt fih weber
ba8 Redt ber RKitndigung vor, nod) das fiix Koftgefdhdfte ument-
bebrlidhe ber Bujdufforderung und eventuell bes BVerfaufs ber
Gffecten. J3n einer Beit unbevedenbaver Birjendrifis will bdie
dfterveichifche Regierung an den erften Bejten, ber bivjenmifige

*) Sft, feit i) Obiged gefdyrieben, wirllih befhloffen. Wiittelft einmer
Anleibe von 80 Millionen Gulben foll den Folgen bes Brfen - Sufammen-
brudjes abgefolfen werben. Pervot.
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Gifettent hat ober su haben {deint, jwei Drittel bes Birjentwerthes
voridhieen, ofme fiiv die Rategovie bdiefer CEffecten eine anbdere
Befdyrinfung vorzujdreiben, ald daf fie an einer dfterreidyijchen
Bistfe die Kotivung (Notivungdvedit) haben. Alles iwilrbe dann
von einem jenev Staatd-Commiffive abhingen, welde fidh bet
Ueberwadyung der Actiengefelljchaften fo gimlidh unfibig jeigten,
Mifibraudie zu verhiten. Wenn man einem privaten Wiener
®elb- Inftitute die Sumuthung ftellen wiirde, jecdyd Ponate nady
bem grofien Rrad) bas Kojtgefchift in bev oben verzeidhueten Weife
wieber aufjunehmen, e8 wiirbe den Urheber ber Fumutbhung
suverliffig filv unjurednungsfifig Hhalten. Wir filgen hingu, bdaf
bet ben meiften bisher bem Concurs ober vem cingeleiteten Liqui-
bationsverfahren verfallenen:Actien - Banten und Unternehmungen
weder filr Oliubiger nody filr Actiondve aud) nur die Heinfte
Bahlung 3u erwarten ift. Wenn wir fiilv miglidh halten Wnnten,
baf cine Regieving, deven Panbdeléminifter ben Eifenbahnen unb
Affecurany - Gefelljdhaften bdie Kojtgefdhifte widbevrathen, derlei, als
De Pretis vor|dligt, vevwirflichen finnte, dann wive alley-
bings Ausficht, eimen Theil der bisher ftatt ver Curdsiffern mit
®ebantenftridhen bewertheten unanbringlichen GCffecten bei den
Herren Staatscommiffiven dber Borfduflaffen unterzubringen.
Die Birfe felbft Hhilt e8 fiir unmiglich, daf dev Staat etwa fiir
bie Baubanfactien, welde nod) nidht voll eingeahlt find (denn
aud) auf volleingejahlte HActien ift bad Project nidt bejchriintt,
wie beffen Artitel 4 bavthut) zwel Drittel eines Werthes giibe,
ber jeben Tag wieder auf RNull finfen fann. Nod) dagu ift wenig
Sidherheit, daf eben Hanbel und Jnduftrie an diefer fajt wunder=
baren Deginftigung Antheil Haben (und dod) vird unter dem
Borgeben der Hitfe fiiv diefe bie gange Sacpe ing Wert gefept ),
e8 wiirbe fih) eine gewandte Speculantenclique bderfelben be-
madptigen, da ja ber Borjdukwerber nicht wohl eimem polizei-

I I
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lidhen Berfahren untevworfen wevden fann. Biel vortheilhafter
und viel mehr Siderheit witrde davin fein, wenn man einfad
Perfonalcrevite an . bedringte Gefchiftslente gewdfrte; ba wird
bod) veal geholfen, unbd ecine Perjon ift immer aud) cine Sider-
feit, wihrend heute 1000 Stiid Wedpslerbantactien nur bden
Werth bes Papierftoffes haben. Das Ubgeordnetenhaus ijt aud
geneigt fiiv Crwveérbung von Bahnen u. dgl. ein Anlehen ju be-
willigen; bdagegen madyt der Gebanfe des RKoftgejchdfts felbft die
Freunde ves Winifteriums fehr ftupig, weil fid hier eben nidt
vevtujdhen (Gft, daf etwad Ungeheuerliched vorgejhlagen wurbde.
Weil man aber beffen BVerwirtlihung fiiv unbenfbar betradtet,
giebt man fih nicht jenen entmuthigten Stimmungen hin, welche
aus ver Gefihvdung ver Staatsgelver fitv RKoftgejdhifte entftehen
miiften, '
#Wiv brauden einen neuen Finamyminifter viel ndthiger
al8 eine neue Unleihe und biirften thn audy frither befommen”
fagte geftexrn eine financielle Capacitit.
. Was bdie hier julest beviihrte Coentualitdt betrifft, fo Hat

e8 allexdings ven Anfchein, al8 ob bie Gelbmidite ihren Einfluf
neuerbingd aud) auf bie Befetung von Hanbels- und Finany-
Minifter - Stellen zu evftveden fudhen. Diefe von dem mobernen
Bant-, Borfen-, und Actienwefen ausgehenden politijhen und
focialen Ginfliiffe jdeinen mir in Hohem Mafe beachtenswerth.
Man hat die Tages-Preffe wohl midht ofne Grund al die ,fechite
europitfhe Grofmadit” begeichnet und man darf fie wohl mit
Redht al8 eine Culturmadyt erften Ranges anfehen. Wenn biefe
Madit nun, mit ithrer tiglichen Ginwivfung auf die Wafle der
Bevdlterung mit dem eifte der Unwahrheit, der Unvedlichfeit
und ber Uige in ben wirthihafts- und gelbpolitijhen Fragen

formlidy impragnivt wird, wenn fie fidh jur Aufgabe ftellt, nidpt

unvoteingenommene Belehrung zu veybreiten, fondern in den
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Birthjhafts » Inteveffenfragen theils wirfliche Belehrung miglichit
vorguenthalten, theild nuv Verwtrvung ver Begrifje zu {den
und ju unterbalten, um die ®elomdidite und ibhre Clientel mdg-
lidft lange unbd ungejtdrt im Befige threr Privilegien ju erhalten
— fo ift dies, nad) meiner Auffafjung, eine nidt nur durdyaus
ungejunbe, jonbern aud) gefabhrliche Situation. Und vaf idh in
Bejug auf bas Gros ver medernen Preffe nicht etwa 3u jdhwary
febe, bafiic Dbiivfte jedes eingehenvere Studium bder besiiglichen
Berhiltniffe ben Beweis liefern. I besiehe mid) Hierfily, aufer
_ ben beveits angefithrten Quellen, u. A auch auf meine Arbeit:
»Der Actienfchivindel und die Prefje” (,Volts. 3t3." 1873 Nr. 88
u. ff) fo wie auf bie bei Fr. Ludhardt in Leipsig 1872 in pweiter
Auflage erfdyienene Brojdiive: , Die Corruption in Oefterveich.”

Das einmal etablivte faljche Wirthichafts - Shitem findet fo
in ben [eiver gewdbrten Rlafjen-, ober vielmehr WMinoritits-
Privilegien bie WMittel, fih imimer mehr 3u befeftigen. Die
mobderne Geltwirthicdhaft madyt es miglich, jene Wedyjel-, Bant-
noten-, Altien- und Steuervepartitions- Shjteme o anzulegen,
baft bie barin enthaltenen einfeitigen Bevoryugungen dem Auge
_be8 grofern Publicums fich leidht entziehen. Nur bdie Tribiine
bev Reprifentativ-Kbrperichaften unbd die Tages-Preffe Idnnten hier
pie erforderliche Auftldrung in geniigend fdhneller Beit verbreiten.
‘Die Feffelung beiver durd) Cinflitffe, welde den Beeinflufiten
sum Theil nidht einmal Befannt find odber nidht jum Vewuft-
fein fommen, madit die Situation 3u einer faft jhonr Hoffnunge-
[ofen. @8 fteht ju befiivdhten, daf, wenn nidht Unvorhevgejebenes
gefdbicht, bas bejtehendbe Wirthichafts - Shitem uus bié ju den
legten Confequengen feines Jnbaltes Hinbringen wird. Jdh hege
wenig Hoffnung, daf felbft in Deutjhland noch geniigenve RKraft
per Reaction fidh finden wird, nadhdem jowohl das Deutjche
Uctien - Gefeyy vom 11. Suni 1870 wie audy dev ,Invalidenfonds”
' 10
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ofne principielle Widevvede im Plenum ded Reidhstages und im
DBunbdedrathe genehmigt worben find.
Allerdings wird Niemand vovausjufehen im Stande fein,
wie lange e8 bauern mag, bis die durd) unfer feutiges Wirth-
7 {dhafts - Shftem  verjdyulvete junehmend Franfhafte gegenfdpliche
Spannung der Criverbs- und Befigverhiltniffe bei den benady-
theiligten Rlaffen ber Bevdlferung bid jur Undulbbarfeit gediehen
fein wird. — Sobald aber diefe Beit eintritt, liegt cine weitere
Oefabhr darin, daf die alsvann nad Abjdiittelung des Drudes
fteebenben Maffen gar uidht wiffen werben, wo die Urjace bes .
Drudes eigentlich ju juden fein wird. Die Reaction wird fih
in olge veffen wahridheinlich nicht gegen die Privilegien bes
Orofi- Geld - Befies, jondern gegen ven Befig iiberhaupt ridhten:

XVI. 3dlupfolgernngen.

Wenn man bisher in oftenfibler Weije auf das Panier der
mobernen Wirthihaftsgefegebung den Grunbdiat bder freien
wirthidaftliden Bewegung gefdhricben hat, und wenn bie
Redtsgleidgheit aller Staatsbitrger vor dem Gefege der her-
vorragenpite Srunbdfals ded modbernen Staatlebens genannt werben
muf, — fo tann id nidht umbin ju glauben, baf die Zettel<
privilegien, fowie bie in dem Actienwefen enthal-
tenen Privilegivungen im bdirefteften Wiberfprudie ftehen
mit ben Grvundiigen ver wirthjdaftliden Freiheit und bdex
Reditsgleichheit.

@8 find bisher namentlidh die §. g. , [iberalen” politijdhen
Pavteten gewefen, welde bie Fretheit und Sleidbheit ver Staats-
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biivger aud) in ihren wivthjchaftlichen Angelegenfheiten ju vertreten
behauptet, und welde namentlidh) ven Grunbdia der Semwerbe-
freiheit verfochten BHaben. €8 erfdeint mir bemerfenswerth,
baf bie ,ltbevalen” politijden Parteien bisher in ihrer Wajoritat
pen Grundjag ver Gewerbefreifheit auf bas Bantgewerbe
nidht Haben anwenden wollen, daf fie bie Bettelprivilegion u
Feiner Beit bei ung offen und enevgijch bekimpft haben, und dag
fie im ®egentheil in ihrer Majoritdt die Bettel-Privilegien fewoh,
wie bie im Actienwefen enthaltenen enovmen Privilegirungen *)
sabe su conferviven fuden. — @8 ift Thatfacde, daf bie grofen
“1. 8 ,liberalen” Tagesbldtter weder bdie gevdadyten Privi-
legien bisher befimpfen, nod) aud) bad grdfere Publicum iiber
bie mit biefen Privilegien jujammenhingenden Wirvthidaftsfragen
aufguflaven fuden. Jm Gegentheil hat e8 den Anjdein, ald ob
cin Beriifren diefer Fragen von ihnen nady Miglichteit vermieden,
und jevem evnftlichen Cingehen auf bdiefelben von ihnen ausge-
widen wexde. Nodh wiverfpruddoolier erjdeint mir basd Berhalten
berjenigen volfswivthjdaftlihen Scdule, welde bet uns als
Mandejter- ober Freihanvels-Partei bejeichnet wird.
Wihrend fie fid) sur vorzugéweijen Bevireterin dev wirthidhaft-
lidhen Freiheit und Gleidhheit aufiwirit, ijt fie sugleid
pie active Berfedterin ver ungeheuerlicgjten wirth-
jdhaftlicden Privilegien**), welde die Gejdhidhte jemals ge-
fannt bat.
Man Hhat 3u Gunften unjerer vovzugdweife auj den Privi-
legienved Banf- und Actienwefens vuhenben wirthjdhaft-

*) Qergl Gieritber u. A aud) bie Dentfdhr. der Hanbelstanmmer zu
@hemnity ,,Ueber Miftbriude ded Actienwefens” (Anmnalen des Deutfd). Reices
1873. &. 605.).

**) Namlid) der BVantnoten- und HAetien= Privilegien. Perrot.
10*

il
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" lichen Crntwidelung bet jerer Gelegenheit die grofie Bﬁnaf)me et

3

Prodbuction und bdie jteigenden Biffern ber HandelSbewegung
aufgefithrt. — Nidht érviefen und evweidbar {heint mix jedody,
paf ofhne biefe Privilegien dic Probuction audh nur geringer,
bev Fortjchritt langjamer gewefen fein witrbe. Und felbft wenn
biefer Beweis evbracht werdben fdnnte, heiligt mir audy in ber
Wirthichaft der Bwed niemal8 bas Wittel. Jdh halte mid) im
®egentheil iibereugt, baf bad, was unredt ijt, aud) in der
Wirthjhaft unvidtig ift, und daf eine BVerlepung bder wirth-
{dhaftlichen Geredhtigleit mittelft groRartiger Privilegivungen ftets
mehr Nadytheil ald8 Bortheil im Gefolge hat.
~ Bon vorne herein erfcheint miv nnanfechtbar, ba ohne jene
Bank- und Actien - Privilegien unfeve Entwidelung eine rubhigere,
ftetigeve, gefunbeve fein wiirde. ’ )
AL wefentlich fiir diefe Unterfucdbung erjdheint e8 mix, dbaf
nidgt die Junahme bder Production allein iiber das

. Wohlbefinden ber Nation enticheiven fann, fondern bdaf als

widtigiter mitjprechender Factor auch bie Bevtheilungdber

- @iiter innerhalb ber Nationen dag Gliid und die Wohl-

faprt derfelben bedingt. Diefe Verthetlung bder Giiter fann
aber nuv bann eine naturgemdfe und riditige fein, wenn bie
wirthjdaftlihen Staatseinvidtungen auf den ewigen Gefegen
per Qeredhtigieit aufgebauet find. Die mobernen Staats-
oronungen fchliefen deshalb mit Redht alle Privilegien grund-

"faglidh aus.

@8 {deint mir auf der Hand ju liegen, daf wirthjdaftliche
Privilegien fo Ioloffaler Art, wie die Banfnoten- und Actien-
Privilegien auf eine immer ungleidhmifigeve Bertheilung bder
®iiter innerfhalb der mobernen Cultuvivelt hinwirfen miifjen, in-
bem fie auf der einen SGeite mittelft der Bevorrvedhtigung
ouf unnaturgemdfe Cumulirung hinmvicken, waihrend auf
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per anbern Seite diefem Borgange nur unnaturgemife Be-
nadtheiligung, b. b, Ausbeutung vev nicht privilegivten Klaffen,
gegeniiberftehen fann. Dazu fommt, daf die moberne Borg- und
Sdulbenwivthichaft, ju einer vollftindigen Wonopolifitung des

Crepitwefens in Hinven derfelben grofen Vanfgefchifte gefithrt

hat, weldhen bdie befprodhenen Privilegien in iiberiviegenditem
Mage sufliefen, woburd) cbenfalls die Giitervertheilung in
perfelben ungejunden Weife altevirt wird. _

@s biirfte hiernad) nidht jroeifelhoft fein, baf meine pojitiven

Borfdlige in ver Danptjahe auf Befeitigung der Privi-
fegien in unfever bBeftehenden Wirthidaftsorbnung
hingehen. Wenn wiv einer immer ungefunder fidy entjpannenben
Disparitit der Befigverhiltnifje, weldhe nur mit einer villigen
und war wahrideinlid ju gewaltjamen Kataftvophen fithrenden
Deftruction unfever gejammten mobernen Cultur-Entwidelung
enben fnnte, vorbeugen wollen, fo fdeint miv nothwendig, un-
verweilt unbd fo lange ed Beit ift ju folgenden durchgreifen-
ben Mafinahmen zu jchreiten:

1) Das dffentliche Shulvenwefen ift mit alfen Witteln ein-
jujdhrinten. Der Staat muf damit vovangehen, jeine
Wirthidaft nicht auf Sdhulben, fondern auf Er-
{fparniffe ju bafiven. Die Provimgen und Communen
Bitten diefem Beifpiele junidhft nady Rrdjten zu folgen.
Die Staatshaushaltungen Friedrichs ded Gvofen unbd
peé Winifters von Stein (1808) find mir nod) bHeute
in piefer Beyiehung Wufter.

2) Bettel-Fabrication ift 'fein Banf-Oefchift. Alle Bettel-
Privilegien find ju befeitigen. Speciellere Bor{chlige in
piefer Begiehung habe id) in meinem Budhe: ,Der Kampf
gegen bie Ausbeutung des Publicums bitvch den Bantnoten-
"Sdhvindel 2c.” niedergelegt.
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3) Soweit papierene Circulationsmittel fiiv die medhanifdye

Bequemlicdhfeit des Verbehres erforberlid) find, werben
~ biefelben vom Staate ausgegeben. Ob hievbei Baardedung

mit Landedmiinge erforderlih su eraditen fei, behanbdle
id) einftweilen al8 offene Frage.

4) Der Anwendung ver Actiengefelljchaftsform, zunddit auf
bag Banfwefen, wire ginglih ju entfagen. Die Form
ber Actiengefellfchaft wive demnidjt audy fiberhaupt nicht
fexner in Anivendung zu bringen und die nody beftehen-
ben Amwendungen fucceffive in anbeve Unternehmungs-
formen diberjufithren. Gine der erften praftijden Wap-
nafmen in diefer Beyiehung hitte die Ueberfilhrung der
Gifenbabnen in bad Cigenthum und die BVerwaltung des
©taates 3u bilven.

5) Das Banfgefdift an fid ijt freizulaffen und einfach
ebenfo wie alle iibrigen Gewerbe ju behHandeln,  Der
®Grundiap ber Gewerbefreiheit findet alfo aud
auf bag Bantgewerbe Anwendbung. CEiner bes
fonderen Gefesgebung filx bas Banfgewerbe
bedarf es iiberhaupt nidt.

6) Dasd Wedh{elredt und die Wedhfelordnung find einer
puvdhgreifenten Reoifion zu unteriehen. Der Wedfel
ift feiner Bevorredhtigungen zu enttleiden, welde e§ mig-
lih madhen, bafi bevorsugte Kreife venfelben im grofen
Mafijtabe mifbranchen, um ,fih Geld ju maden.”

7) Die Concurdordnungen find nidt in dem Sipne
3u Balten, alé ob Schulven nothwendig einen beftinbigen
integvivenden Theil der Ge{chifte bilbenm.

Wenn bdiefe Mafnabmen nodh vedptzeitig sur Durdy .

fithrung gelangen, jo glaube idy, daf es mdglidh fein wird, ge-
waltjamen Crichiitterungen ber beftehenben Befigverhiltnifje vors
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subeugen, wie fie unyweifelhaft in ndibherer ober fexnerer Bukynft
in Folge ber immer ertremteren Sdhdrfnng in ber Disparvitit
ber, Befigverhiltnifje eintreten miifjen. Was man in neuerer
Beit , jociale Frage’ nennt, {deint mir Hauptiidlid auf einer
mehr ober minder unflaren Empfindung der Folgen ju beruben,
welde fid) aus ber mobernen Schulden- und Privilegienwirthichaft
mit Nothwenbigleit entwideln miiffen und alé deren Hauptergeb-
nif eine fteigend ungejunde und unnaturgemipe Giitervertheilung
mit ibren wirthjdaftlichen Folgen eridheint. BVielleidht wird die
gegenmirtige Bovg- und Privilegien - Wirthidhafts - Rataftrophe
etiwas dbagu beitragen, vor den Gefabren des Weges, auf bem wir
ung befinben, 3u warnen.
Miv fdeint fogar Gefahr im BVevyuge.

Roftod, Mitte December 1873,
5. Pervot.



Drud von I. B. Hirfdfeld in Leipig.
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Toad von J. B, Hirjdield in Yeippig.
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