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Viertes Rapitel .

Von der Wechſelwirkung zwiſchen den auf dem Geld⸗

und Kapitalmarkte vorgehenden Veraͤnderungen .

1

Verwechslung des Kapitals mit dem Gelde

Die Verwechslung des Kapitals mit dem Gelde war die

Quelle vieler Irrthuͤmer im Felde der Nationaloͤkonomie

Mit den Fortſchritten der Wiſſenſchaft und der groͤßern Veſ

breitung der allgemeinen Wahrheiten , die ſie lehrt , ſcheint
es kaum mehr noͤthig zu ſeyn , im Allgemeinen auf dieſſn

Irrthum aufmerkſam zu machen . Aber auch hier zeigt ſih

haͤufig bei Beurtheilung von Thatſachen , daß , obwohl man

den irrigen Satz im Allgemeinen aufgegeben hat , die Con,

ſequenzen , die daraus hervorgegangen , dennoch feſtgehalten
werden .

Dies geſchieht nicht nur im gemeinen Leben , ſondern
Maͤnner , denen die Wiſſenſchaft nicht fremd iſt , fallen noch

bisweilen in dieſen Fehler . So glauben Manche , man koͤnne

nicht annehmen , daß die Umlaufsmittel eines Landes einen

bleibenden Zuwachs erhalten haͤtten , wenn der mittlere Zins⸗
fuß , unter uͤbrigens gleichen Umſtaͤnden , nicht eine dauerndt

Verminderung zeige .

Ohne Zweifel werden ſie durch die Erfahrung irre gefuͤhrt ,
daß der Discont und uͤberhaupt der Zinsfuß bei Borggeſchaͤften
auf kurze Zeit , bei der fuͤhlbaren Verminderung des Geldes
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auf einem Platze , daſelbſt hoͤher, und bei eintretender Ueber

fuͤlung des Geldmarktes niedriger zu ſtehen pflegt .

Wenn man aber die einfachen allgemeinen Wahrheiten ,

bei der Betrachtrachtung mannigfaltiger einzelner Thatſachen ,

haͤufig aus dem Auge verliert ; ſo entgehen uns bei allgemeinen

Unterſuchungen oft auch die mannigfaltigen Geſtaltungen der

Dinge im Leben , und dann erhalten Saͤtze , die man auf —

ſtellt und begruͤndet, leicht einen zu allgemeinen , incorrecten

Ausdruck .

Dies mag auf der andern Seite der Fall ſeyn , wenn un —

bedingt behauptet wird , daß die Menge oder Seltenheit des

Geldes , nie und durchaus keinen Einfluß auf den Zinsfuß

habe .

Von dem Einfluß der Veränderungen , die ſich auf dem Geldmarkt

ergeben , auf den Zinsfuß im Allgemeinen

Das Geld dient nur zum Uebertrag der Werthe von einer

Hand in die andere . Es iſt ein Theil des Kapitals eines

Landes , aber ein ſolches , das ſeine Anwendung in dem

Gebrauche als Circulationswerkzeug ſchon gefunden hat . Die

Seltenheit oder Menge einer dargeliehenen Waare hat blos

auf den Preis derſelben , aber auf den Zinsfuß ſo wenig
einen Einfluß , daß vielmehr die Nationen , deren Kapital⸗
reichthum bei der groͤßten Ausdehnung ihrer Handels - und

Productionsgeſchaͤfte den Zinsfuß niedriger haͤlt, als bei

andern , dennoch in Vergleichung mit der Groͤße des jaͤhrlich
geſchaffenen und umſetzbaren Eigenthums , in der Regel we⸗
niger Geld beſitzen Y.

— Ll..
) So mag der Nationalbetrag des Nationaleinkommens und der

Handelsgeſchäfte Großbrittaniens , dem Einkommen und der Summe

gleich kommen oder daſſelbe über
der Circulationsmittel ( klingende Münze

der Handelsgeſchäfte Frankreichs
ſteigen , während die Summe
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Die Vermehrung der in der Welt vorhandenen edlen

Metalle um das Doppelte und Dreifache vermoͤchte den

mittleren Zinsfuß nicht im geringſten zu veraͤndern ; in den

naͤmlichen Verhaͤltniſſe , als dadurch der Nominalwerth der,

als Kapital dargeliehenen , oder mit dem aufgenommenen
Gelde eingetauſchten Waare ſteigen wuͤrde, in dem naͤn⸗

lichen Verhaͤltniſſe wuͤrde ſich auch der Werth der in Geld

gezahlten Zinſen , im Verhaͤltniß zu allen andern Waaren ,

vermindern .

Dieſe Saͤtze ſind nicht zu beſtreiten , wenn man einen ſte—

tigen Zuſtand der Circulation , mit einem andern ſtetigen

Zuſtande , der einer eingetretenen Veraͤnderung folgt , ver—

gleicht , der Wirkung des Uebergangs von einem Zuſtand

in den andern , oder der Bewegung von einem Puncte auf

den andern aber keine Rechnung traͤgt.
Der mannigfaltigen Bewegungen , die ſich auf dem Geld,

markte ergeben , haben wir bereits erwaͤhnt . Sie koͤnnen

von einer Vermehrung der edlen Metalle durch den Anbal

der Minen , von dem Wechſel der Nachfrage und des Auz⸗

gebots , der das Reſultat der Handelsverhaͤltniſſe ꝛc. it ,

oder von den Veraͤnderungen in dem Gebrauch der Credi

papiere und des Papiergeldes herruͤhren . So mannigfaltiz
dieſe Bewegungen ſind , ſo mannigfaltig kann auch der Eül

fluß ſeyn , den ſie auf den Zinsfuß aͤuſſern .
Um jenen Einfluß anzunehmen , iſt es genug zu wiſſen,

daß der Werth des Geldes , wie der Werth einer jeden

Waare , gewiſſen Schwankungen unterworfen iſt , und daß,

und der Ueberſchuß der Banknoten über den Betrag der zur Eil

löſung niedergelegten Summe zuſammen gerechnet ) in Großbri

tanien weit geringer iſt , als in Frankreich , vielleicht ſich in beiden

Ländern wie 1 : 2verhält . Dort iſt ohne Zweifel die Geſchwindiglel
des umlaufes und die Oekonomie im Gebrauche des Geldes (mittelſ

mannigfaltiger Creditoperationen ) größer als in dem letzten Lande.
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obwohl in Folge der periodiſchen Zunahme oder Abnahme des

Geldvorraths Coder einer Verminderung oder Vermehrung
der Nachfrage , nach dem Wechſel der Lebhaftigkeit der Um⸗

ſaͤtze), eine Neigung zum Sinken oder Steigen des Werths
der edlen Metalle auf einem Platze allmaͤhlig eintreten mag ,
die Groͤße dieſer Veraͤnderungen , bei einer Waare , die nicht
ſchnell conſumirt und wieder hervorgebracht wird , dem Ver —

haͤltniſſe , in welchem die Vorraͤthe in periodiſchem Wechſel

ſich vermehren oder vermindern Coder die Nachfrage waͤchst
oder abnimmt ) , nicht entſprechen kann .

1) Die Schwankungen jenes Werthes bringen es mit ſich ,
daß , obwohl dem Namen nach , die gleiche Summe dar —

geliehen und zuruͤck bezahlt wird , dennoch der Werth der

empfangenen Summen groͤßer oder geringer , als die zuruͤck—
gezahlte Summe ſeyn kann

Es gibt Schwankungen , die durchaus keine menſchliche
Berechnung zulaſſen ; aber es gibt auch andere , die gewiſſen
Geſetzen folgen , welche man bei der regelmaͤßigen Wiederkehr
derſelben Ereigniſſe und Wirkungen abſtrahirt . Dieſe ſind es

vorzuͤglich , welche einen Einfluß auf den Zinsfuß ausuͤben ,
indem man den gewoͤhnlichen Zins „ wegen der wahrſchein⸗
lichen Differenz zwiſchen dem Geldpreiſe der Dinge zur Zeit
des Darleihens und zur Zeit der Heimzahlung , etwas hoͤher
oder etwas niedriger bedingt . Am klarſten zeigt ſich dies
bei dem Papiergelde .

2 ) Der andere Umſtand ( daß naͤmlich dem periodiſchen
Wechſel der Zunahme und Abnahme der Geldvorraͤthe auf
einem Platze keine entſprechende periodiſche Werthveraͤnderung
der edlen Metalle folgen kann ) bewirkt ; daß ſich , in Folge
einer ungewoͤhnlichen Anhaͤufung des Geldes , die Maſſe der
ausgebotenen Kapitalien vermehrt .

Das Geld iſt , wie bereits bemerkt ward , ein Theil des
Landeskapitals , als ſolches in der Regel aber nicht dis —
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ponibel , indem es ſeine Anwendung als Cireulationswerkzeug
gefunden . Wenn nun eine Anhaͤufung Statt findet , un

aus Gruͤnden , die wir im vordern Kapitel naͤher eroͤrtet

haben , dieſe Anhaͤufung keine verhaͤltnißmaͤßige Preisvermin⸗

derung bewirken kann , ſo werden Kapitalien disponibel ,
und zwar gerade ſolche , welche die ſchleunigſte Anwendung
ſuchen , und daher in ſtarkem Verhaͤltniſſe das Ausgebol
vermehren .

3 ) Dieſelbe Erſcheinung wird auch eine bleibende Nn
mehrung der Circulationsmittel waͤhrend der Zeit , in der ſe

Statt findet , und in der naͤchſten Zeit ſo lange begleitn
bis der Werth des Geldes eine dem erhaltenen Zuwache

entſprechende Verminderung erlitten . Dieſe wird al

maͤhlig eintreten , ſo wie die Summen , welche anfaͤnglich
und ſo lange , als die eingetretene Vermehrung ihren Einflif

auf den Werth des Geldes noch nicht vollſtaͤndig geaͤuſſen
hatte , von der Circulation ausgeſtoßen , als disponibl

Kapitalien ausgeboten wurden , zum Zwecke ihrer Nu

wendung auf irgend einem Wege auf den Productenmall

abfließen Y.

) Jeder dauernde Zuwachs an Circulationsmittel , der keinem de
mehrten Bedürfniſſe entſpricht , bewirkt eine Art von Täuſchung . Nui
der Erfahrung der Vergangenheit bildet ſich eine gewiſſe , wenn auh
unbeſtimmte allgemeine Anſicht über den Werth des Geldes , und
über die Fähigkeit mittelſt deſſelben über vorhandene , zum Lehe

nothwendige , und nützliche Dinge , zu disponiren . Durch die Vel

mehrung der Vorräthe , welcher nicht plötzlich eine Werthsveränderu⸗
folgen kann , wird die Meinung von der Quantität der Dinge , dde

wenn man will , reeller Werthe , über die disponirt werden konne
irre geführt . Da die Geſammtheit der Beſitzer des Geldes ihre Con
ſumtion nicht in dem Verhältniſſe , in welchem die Circulation ua

größert worden , plötzlich auszudehnen ſucht , der Zuwachs , den de

Circulation erhalten , daher nicht ſogleich auf den Productenmark
fließt ; ſo zeigt ſich, ſo weit dies nicht geſchieht , die Wirkung d
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4 ) Einen gleichen Einfluß , wie eine wirkliche Vermehrung
des Nationalkapitals , kann nur eine ſolche Vermehrung der

Circulationsmittel bewirken , welche das Land , wo ſie eintritt ,

in den Stand ſetzt , edle Metalle , welche der Circulation

dienten , im auswaͤrtigen Verkehr als Handelskapital zu
benutzen .

Einfluß der Vermehrung der Circulationsmittel in einem Lande
welche einen Abfluß , und der Verminderung derſelben , welche ein

Zufluß der edlen Metalle bewirkt , auf den Zinsfuß.

Wir wollen dieſe Saͤtze auf die verſchiedenen Bewegungen
anwenden , die auf dem Geldmarkte eintreten koͤnnen .

Der durch den Anbau der Minen regelmaͤßig
entſtehende Zuwachs 9 iſt bei der Groͤße des Marktes ,
auf dem er ſich verbreitet , und bei dem Entgegenwirken
inderer Urſachen , wie des zunehmenden Gebrauchs zu Ge —

raͤthen und Verzierungen , des wachſenden Beduͤrfniſſes bei

irrigen Vorſtellungen , die man ſich von der Quantität
macht , über die man verfügen zu können glaubt , auf dem Ka
pitalmarkte ſo lange , bis die Vermehrung der Nachfragenach Producten , welche einer

nehmungen des Handels u.

jener Dinge

Erweiterung der productiven Unter⸗
ſ. f. folgt , die Enttäuſchung herbei führt ,und zeigt , daß keine wirkliche Vermehrung reeller Werthe Statt ge⸗funden , ſondern nur die Urſache einer nominalen Erhöhung des , inGelde ausgedrückten Werths der Dinge vorhanden war . Es iſt klar ,

n Vermehrung der Circulationsmittel
irkung auf dem Kapitalmarkte geraume Zeit ,während des allmähligen Sinken

andauern kann .

daß auch bei einer fucceſſive
die vorübergehende W

8 des Werths der Circulationsmittel ,

) Die Möglichkeit der Entdeckung neuer reichhaltiger Minen wirktſo wenig auf die Vorſtellung , wie andere Möglichkeiten , denen nochkeine Thatſachen , welche eine Wahrſcheinlichkeit begründen , zurSeite ſtehen
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Nationen , deren Handel ſich ſchnell entwickelt , und der—

gleichen zu unbedeutend , als daß ſich der Werth des Geldes

auf dem allgemeinen Markte in einem Zeitraum von eine

ſolchen Anzahl von Jahren , für welche gewoͤhnliche Borg⸗
geſchaͤfte gemacht werden , ſehr fuͤhlbar veraͤndern koͤnntt

Er kann daher die Wirkung auf den Zinsfuß , die von den

Wechſel des Werthes des Geldes abhaͤngt , in der Regl

nicht hervorbringen Y.

Ein Land , das aber eine ploͤtzliche Vermehrung der Me

tallvorraͤthe durch Entdeckung reicher Bergwerke erhieltt,
wuͤrde in den Stand geſetzt , dagegen Waaren jeder

von andern Nationen einzutauſchen und ſie zur reproductiber

Conſumtion zu verwenden . Der Zuwachs wuͤrde daher einn

guͤnſtigen Einfluß auf den Zinsfuß in dieſem Lande ausuͤes,

Aehnlich iſt die Wirkung , den die durch det

vermehrten Gebrauch des Papiercredits und

des künſtlichen Circulationsmittels des Papier —

geldes , auf dem Geldmarkt bewirkte Veraͤnderung

im Augenblick , da ſie vorgeht , auf den Zinsfiß

aͤuſſert .

Die Nation , welche auf dieſe Weiſe das Metallgeld abloͤn,

erhaͤlt ein disponibles Kapital , das ſeine Anwendung in

auswaͤrtigen Handel findet . Dieſe Vermehrung des Landt

Kapitals muß , wenn nicht eine gleich raſche Vermehrun

) Bei Vergleichung des Werthes des Geldes zu verſchiedenen
durch einen langen Zeitraum getrennten Zeitpuncten , leuchtet d

Wirkung der Veränderung zwar mehr in die Augen . Aber , wen

auch Kapitalien oft ſo lange ſtehen bleiben , daß ſie von der Vei

änderung des Werthes der edlen Metalle merklich afficirt werden ,f
war dies in der Regel die urſprüngliche Abſicht der Contrahenlel

nicht , und wäre ſie es , ſo würde man ohne Zweifel bei ſolchen u
vatverbindlichkeiten , deren Erfüllnng in entfernte Zeiten fortläuft

einen andern Maaßſtab als Metallgeld nehmen .
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der Handels⸗ und Productionsgeſchaͤfte eintritt , den Zinsfuß
des Landes afficiren . So hat in Großbrittanien der Zinsfuß
in den Jahren 1797 und 1798 zu Folge bedeutender An —

lehen zu unfruchtbaren Zwecken ſeinen hoͤchſten Stand er

reicht . Er fiel aber , als man geraume Zeit , nach aufgehobener
Baarzahlung bei der Bank , das Metallgeld allmaͤhlig immer

mehr aus der Circulation zuruͤck zog , und als Barren im

auswaͤrtigen Handel in einem Werthe benutzte , der durch die
auf dem allgemeinen Geldmarkte eingetretene Vermehrung
gegen andere Waare etwas ſinken mußte .

Je raſcher eine Vermehrung der Circulationsmittel ein⸗

tritt , welche die Benutzung bedeutender Summen edler Me⸗
talle im auswaͤrtigen Handel geſtattet , deſto bedeutender
wird uͤberdies der voruͤbergehende Einfluß ſeyn , den
das ploͤtzliche Zuſammentreffen des Ausgebots betraͤchtlicher
Geldkapitalien auf den Dis cont aͤuſſert , bis die Anlage
allmaͤhlig erfolgt iſt .

Fuͤr das Ausland iſt der Zufluß der edlen Metalle keine

Kapitalvermehrung , weil es im Augenblick , da der Handel
geſchloſſen wird , andere Werthe dafuͤr hingibt . Da der vor⸗
zuͤglichſte Dienſt der edlen Metalle in der Verrichtung der
Werthsumſaͤtze beſteht , und dieſer Dienſt auf gleiche Weiſe
von einer groͤßern oder geringern Summe Metallgeldes ge⸗
leiſtet wird , erleidet es vielmehr einen Verluſt an ſeinem
Reproductiv Kapital , der aber nirgends ſehr fuͤhlbar ſeyn
kann , weil er ſich unter allen durch den Handel verbundenen
Voͤlkern , deren Cireulationsmittel in edlen Metallen beſteht ,
vertheilt ) . Fuͤr eine mehr oder minder kurze Zeit , kann
deſſen ohnerachtet , der Zufluß der edlen Metalle auf dem
Markte , wo ſie feſtgehalten werden ,
fluß auf den Zinsfuß ausuͤben , naͤm

einen guͤnſtigen Ein⸗

lich , ſo lange , bis die

) M. ſ. Kap . 2. 6. 2
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eingetretene Vermehrung der Circulationsmittel ihren voll⸗

ſtaͤndigen Einfluß auf den Werth des Geldes ausgeuͤbt hat,

Die Verminderung des Gebrauchs des Papier

geldes bei einem Volke hat im Augenblick des Uebergangs

gerade die entgegengeſetzte Wirkung . Um das Pa⸗

pier durch Metall abzuloͤſen, muß man daſſelbe von den

Metallmarkte anderer Nationen , wohin es durch fruͤhere

Papierereationen getrieben worden war , wieder herbeiziehen

Dafuͤr muß das Land , das die Circulation des Metall

geldes herſtellt , Werthe hingegen , die das umlaufende

Kapital des Landes vermindern , waͤhrend die in dem zu

gefloſſenen Metallvorrathe erhaltenen Werthe den Dienſ

des vertilgten Papieres uͤbernehmen , und daher di

Summe der diſponiblen Kapitale nicht vermehren , die vu—

lorenen nicht erſetzen . Die natuͤrliche Wirkung einer ſolch

Veraͤnderung findet aber da , wo der oͤffentliche Credit duth

eine ausſchweifende Papiercreation gelitten hatte , ein G⸗

genwicht in den wohlthaͤtigen Folgen der Wiederherſtellutg

oder Befeſtigung des Credits , der auf das Ausgebot de

vorhandenen Kapitalien und auf die Neigung zu ſammeln

wohlthaͤtig einwirkt .

Das Land , dem ein Theil ſeines Metallgeldes durch del

verminderten Gebrauch des Papiercredits in einem anden

Lande entzogen wird , erhaͤlt dafuͤr andere Werthe , und ſf
unguͤnſtig ein ſolches Ereigniß auf das Privateigenthum eit

wirkt , indem dadurch die Verhaͤltniſſe der Schuldner und

Glaͤubiger bedeutend alterirt werden muͤſſen ; ſo kann du

reelle Reichthum des Landes ſelbſt auf dieſe Weiſe ein

Zuwachs erhalten . Der verminderte Gebrauch des Papiel

credits in einzelnen Staaten erhoͤht die Nachfrage nach Metal,

und folglich deſſen Werth . Das abfließende Metall wil

daher an ſolche Laͤnder vortheilhaft abgeſetzt . Die eingetauſh
ten Werthe vermehren das umlaufende Kapital des Landes
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und die zuruͤckgebliebene Muͤnze verrichtet in ihrem hoͤhern

Werthe die Umſaͤtze eben ſo leicht und ſo gut , als der groͤßere

Vorrath bei niedrigem Werthe . Die Wirkung , die unter

dieſen Vorausſetzungen ein ſolches Ereigniß aber hervor zu

bringen vermag , wird fuͤr den Augenblick ausbleiben , und

nur die Nachtheile , welche durch die Veraͤnderung des

Geldpreiſes der Dinge das Privateigenthum treffen , werden

fuͤhlbar bleiben , wenn dem Lande ein Theil ſeiner edlen

Metalle durch Anlehen fremder Staaten zu dem angegebenen
Zwecke entzogen wird .

§. 4.

Einfluß , den die Veränderung des Werthes eines Papiergeldes auf
den Zinsfuß des Landes ausübt .

Die Vermehrung oder Verminderung eines zwangsweiſe
umlaufenden Papiers , das vor und nach der ein —

getretenen Vermehrung oder Verminderung
die ganze Circulation eines Landes ausfuͤllt ,
hat an und fuͤr ſich keinen Einfluß auf den Zinsfuß , wenn
man den Zuſtand , welcher der Veraͤnderung folgt , fuͤr

ſtetig annimmt . Ein ſolches Papiergeld hat ſeinen geſchloſ —
ſenen Markt , und die ploͤtzliche Vermehrung oder Vermin —

derung deſſelben hat keinen andern Erfolg , als die ploͤtzliche

Vermehrung oder Verminderung der edlen Metalle unter
allen durch den Handel verbundenen Voͤlkern aͤuſſern wuͤrde .
Aber hier wirkt die Meinun g , die man uͤber die Ver —
waltung des Papiergeldes hegt . Iſt dieſe regellos , die Ver⸗
mehrung oder Verminderung keiner Controle unterworfen ,
ſo entſteht eine Unſicherheit , welche den oͤffentlichen und
Privatcredit zernichtet , und Bewegungen herbei fuͤhrt , die
vom Zufalle abhaͤngen .

Hat man irgend eine Sicherheit , ſeye es fuͤr die kuͤnf,
tige Einloͤſung oder gegen eine fortſchreitende Vermehrung,

12
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kann man alſo von einem feſten Satze ausgehen , ſo koͤnnen

Berechnungen eintreten .

Wo , wie in England , waͤhrend der Bankreſtriction , in

einem naͤhern oder entferntern Zeitpunet die

Einloͤſung gegen einen beſtimmten Werth nit

Zutrauen erwartet werden darf , da wird eine,

das Beduͤrfniß der Circulation uͤberſchreitende , und den Werth

des Geldes herabwuͤrdigende Papiercreation , die unter du

gegebenen Vorausſetzung uͤbrigens nie ſehr bedeutend ſehn
kann , als ein voruͤbergehendes Ereigniß betrachtet . Wer it

einem ſolchen Augenblicke eine Summe in einem deprecirten
Geld aufnimmt , um es ſpaͤter , und zwar zu einem Zel

puncte zuruͤck zu zahlen , wo mit Gewißheit oder groͤßerer
oder geringerer Wahrſcheinlichkeit eine Verbeſſerung des Gl

werths angenommen werden darf , der wird es wohl il

Anſchlag bringen , daß er die Summe , die erin einen

ſchlechten Gelde erhaͤlt , in einem beſſern zurück zahlu
muß . Dieſer Umſtand wird den Darleiher beſtimmen , ſiß

mit einem geringern Zinſe zu begnuͤgen , da er in der Di

ferenz des Geldpreiſes eine Entſchaͤdigung erhaͤlt , die a⸗

auf die Dauer der Borgzeit , in Raten zerlegt , dem Zinſt

beiſchlagen kann . Die Groͤße dieſer Entſchaͤdigung haͤngt vun

der Groͤße der Depreciation und von der Gewißheit odn

Wahrſcheinlichkeit ab , mit der die Verbeſſerung des Geldes

erwartet werden darf . Unter dieſen Vorausſetzungen wünde

man wohl Recht gehabt haben , wenn man beſchraͤnkend

behauptet haͤtte, daß in England , wo die Baarzahlung da

Bank nur ſuspendirt , nicht aufgehoben war , die exceſſir

Papiervermehrung den Zinsfuß fallen machen muͤſſe , un

dies mußte um ſo mehr geſchehen , je naͤher der Augenblit
der Depreciation dem Zeitpuncte der wahrſcheinlichen Wieden

herſtellung der Baarzahlung geruͤckt war , und je ſichere
man auf dieſelbe rechnen durfte .
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Wo die Circulation mit einem Papiergelde
der Regierung uͤberladen iſt , mit vollem Ver —

trauen aber erwartet werden darf , daß keine

Vermehrung , ſondern eine Verminderung ein —

trete , uͤbt die Art der Einloͤſung einen zweifachen

Einfluß auf den Zinsfuß aus .

Der Werth , um den die Regierung ihr Papier einloͤst

kann natuͤrlich nicht unter dem Curſe ſeyn , den das zwW ⸗

weiſe umlaufende Papier bis zum Augenblick , da die Regierung
ihre Creditoperationen beeeginnt , behauptet hat , und den es ,
in einem gleichen Verhaͤltniß zum Beduͤrfniß der Circulation

gehalten , ſo lange behaupten wuͤrde, als es zwangsweiſe
umlaͤuft .

Die Vermehrung ſeines Werths haͤngt von der BeBeſtimmung
der Regierung uͤber die Einloͤſung ab . Erwartet man eine

Verbeſſerung , ſo wird ein Jeder , der in dem zwangsweiſe
umlaufenden

Grade wohlf

Papier Kapitalien aufnimmt , in dem naͤmlichen
re Bedingungen erhalten , als die Wahr⸗

ſcheinlichkeit der Verbeſſerung des Papiercurſes waͤchst .
Daher zog man bei dem im Jahr 1817 ero ffneten ruſſiſchen

Anlehen die Inſcriptionen in Papier haͤufig vor , obwohl
der Zinsfuß fuͤr die in Metall oder Papier dargeliehenen
Summen gleich war .

Daher ſtand auch zu Wien , nach ung des all⸗
gemeinen Friedens , ſo lange als man eine Verbeſſerung
des Papiergeldes entgegen ſah , der Discont bei Geſchaͤften ,
die in dieſem Gelde gemacht wurden , weit niedriger , als
bei Discontirungen in Metallmuͤnze zahlbarer Summen .
So war der Discont z. B. am 6. Maͤrz 1816 bei Silber⸗
geld 10 bis 12 , bei Papier 8 bis 9 Procent ; am 18 .
April bei Silbergeld 8 Proc . , bei Papier 4 bis 5 Proc .
Wer im Augenblicke , da das Papier zu 350 ſtand , ein

Kapital von 3500 fl . in Papier aufnahm , erhielt einen
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Silberwerth von 1000 fl . , und wenn er fuͤr 6 Monate 2

Proc . , alſo 70 fl . , in Papier verſprach , ſo kamen dieſe 70fl
im Augenblick des Verſprechens 20 fl. in Silbergeld gleich,
Warum mußte er fuͤr die Benutzung eines gleich großen

Kapitals , das mit 1000 fl . in Conventionsmuͤnze dargeliehen
wurde , und in derſelben Muͤnze zuruͤckbezahlt werden ſollte
und womit zur Zeit der Aufnahme nur gerade das naͤmlicht

Quantum von Arbeit oder von Waaren irgend einer At ,
wie mit 3500 fl . in Papiergeld gekauft werden konnte , den

zweifachen Betrag , naͤmlich 40 fl . , fuͤr 6 Monate entrichten

Doch wohl aus keinem andern Grunde , als weil man vor

ausſetzte , daß ſich die Wiener Waͤhrung nach 6 Monaten

um 2 Proc . verbeſſert haben wuͤrde , d. h. , daß man dam

mit der gleichen Summe fuͤr 2 Proc . mehr Waaren werde

kaufen koͤnnen .

Gibt eine Regierung , wie in Oeſterreich , nach Hen
ſtellung des allgemeinen Friedens , geſchehen , dur ch feſte
und beſtimmte Maasregeln dem Papiere ploͤtzlih
einen höͤhern Werth , als ihm das Verhaͤltniß
der Menge deſſelben zum Circulationsbedatf

angewieſen hatte , und tritt nicht ſogleich eine ve

haͤltnißmaͤßige Verminderung der umlaufenden Papiermaſt
ein , ſo entſteht jene Ueberfuͤllung auf dem Geldmarkke ,

wovon im vorhergehenden Kapitel die Rede war . Alle B

ſitzer des Papiergelds ſind reicher geworden . Diejenigen ,
welche die Werthe bei der allmaͤhligen Einloͤſung liefert

muͤſſen , aber um eben ſo viel aͤrmer . In der Maſſe der

disponiblen reellen Kapitalien iſt keine Veraͤnderung vor

gegangen , aber wohl in deren Vertheilung . Da ſich nul

das meiſte Geld in den Haͤnden der induſtriellen und commet

ciellen Klaſſe befindet , ſo wird die eingetretene Veraͤnderung

den Handelszins , wovon auch der Curs der Staatspapiene
abhaͤngt , auf die oben angegebene Weiſe afficiren .
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Anlehen der Regiernng , welche durch Einziehung eines

ſolchen in ſeinem Werthe ploͤtzlich erhoͤhten Papiers eroͤffnet

werden , koͤnnen an und fuͤr ſich den Zinsfuß nicht fallen

machen , da ſie eigentlich nur in Einziehung der durch An —

weiſungen geſchaffeuen Werthe beſtehen .

Einfluß derzeitlichen Schwankungen des Angebots und der Nachfrage
auf dem Geldmarkte auf den Zinsfuß .

Es bleibt uns noch uͤbrig, von dem Einfluß zu ſprechen ,
den auf den Zinsfuß eines Landes , deſſen Circulationsmittel
in Metallmuͤnze beſteht , jene Sch wankungen aͤußern ,
welche das Reſultat des wechſelnden Beduͤrfniſſes und Vor⸗

raths ſind .

So langſam und regelmaͤßig die Veraͤnderungen in dem

Vorrath der edlen Metalle auf dem ganzen großen Welt⸗
markte und in der Nachfrage zum Circulationsbedarf vor⸗
gehen moͤgen , ſo lange naͤmlich keine Stoͤrung durch das
kuͤnſtliche Mittel des erzwungenen Papierumlaufs auf einem
bedeutenden Theile dieſes Marktes einwirkt , ſo ſchnell und
haͤufig ergeben ſich auf dem Markte einzelner Laͤnder und
großer Handelsplaͤtze bedeutende Schwankungen im Vorrathe
an edlen Metallen ſowohl , als in

Circulationsbedarf .

Dieſe Schwankungen haben nicht den gering
den gewoͤhnlichen mittlern Zinsfuß eines Landes , aber
wohl afficiren ſie den Zinsfuß von Anlehen auf

Zeitfriſten .

der Nachfrage zum

ſten Einfluß auf

kurze

Wenn auſſerordentliche voruͤbergehende Ereigniſſe eine
ungewoͤhnliche Anhaͤufung der edlen Metalle in einem Landef

derſelben gehoben iſt ,
herbeigefuͤhrt haben , und die Urſache
ſo tritt die zweifache Wirkung ein , deren bereits gedacht
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worden iſt . Vermoͤge der Tendenz der Ausgleichung ) ,

der die edlen Metalle folgen , wird das Metallgeld einen

hoͤhern Werth behaupten , als derjenige iſt , der dem ver—

aͤnderten Verhaͤltniſſe des Vorraths und des Circulations —

bedarfs in dieſem Lande oder auf dieſem Platze angemeſſen

waͤre; da aber die Ausgleichung nicht ploͤtzlich vor ſich gehen

kann , ſo muß wenigſtens bis zu einem gewiſſen Grade eine

Neigung zur Preisverminderung eintreten ,die in

dem naͤmlichen Verhaͤltniſſe abnimmt , als der Abfluß Statt

findet . Die Geldkapitalien , welche bei den eingetretenen

Veraͤnderungen die Circulation des Landes oder des Platzes

nicht abſorbirt , werden , als die disponibelſten der ei⸗

88 Werthe , das Ausgebot von Kapitaliet

vermehren ; und die Erwartung des allmaͤhligen Abfluſſes

der edlen Metalle oder des wachſenden Beduͤrfniſſes witd

im Augenblick , da die Ueberfuͤllung des Geldmarkts fuͤhlber

iſt , auf Anlehensgeſchaͤfte von kurzer Dauer einen meht

oder minder fuͤhlbaren Einfluß ausuͤben .

Die umgekehrte Wirkung tritt ein , wo voruͤbergehende
auſſerordentliche Ereigniſſe einem Lande einen Theil ſeine⸗

Numeraͤrs entzogen haben , und ein Zuruͤckſtroͤmen nach den

Wechſel der Verhaͤltniſſe erwartet wird .

Es iſt zwar nicht moͤglich , die Wirkung genau z1

berechnen , welche die Anhaͤufung der edlen Metaalle odet

die Verminderung des Vorraths im Augenblick , da die ln

ſachen dieſer Anhaͤufung oder Verminderung hinwegfallen,

N. ſ. Kap . 3. 6. 7. Gerade wie die ungewöhnliche Anhäufulg

der Vorräthe an einem Orte , welcher die Nachfrage von anderl

Orten bei einer Neigung zum Sinken des Werths des Geldes folgſ,

wirkt die periodiſche Abnahme der Nachfrage an demſelben Orke

indem die Erwartung der Wiederkehr einer ſtärkeren Nachfrage eil

langſamere Circulation , und die periodiſche Anhäufung für kürzen

Zeit disponible Geldkapitalien herbeiführt .



kte ꝛc.

ung 7,
d einen

em ver⸗

lations⸗

zemeſſen

h gehen

ade eine

die in

6 Statt

tretenen

Platzes

der cit⸗

taliet

lbfluſſes

s witd

fuͤhlbat

n mehr

gehende
l ſeintz

ach den

nau zu

lle odet

die Uur⸗

gfallen,

ihäufung

andern

es folgl,

en Orte

age eile

kürzene

Viertes Kapitel . V. d. Wechſelw .a . d . Geld⸗ u. Kap . ⸗Markte ꝛc. 183

und welche Wirkung der Abfluß oder Zufluß im Augenblick ,

da die Ausgleichung vollſtaͤndig erfolgt iſt , auf den Geld —

preis in dieſen verſchiedenen Zeitabſchnitten ausuͤbt . Aber

die Concurrenz , in der ſich die Summe der , durch aͤhnliche

Erfahrungen geleiteten , Urtheile uͤber die wahrſcheinliche

Geſtaltung der Dinge ausdruͤckt , ſetzt die Entſchaͤdigung
feſt , welche derjenige auſſer dem gewoͤhnlichen Zinſe entrichten

muß , der zur Zeit der Geldtheurung leiht , und ſpaͤter , da

man einen Zufluß oder eine verminderte Nachfrage erwartet ,

die Ruͤckzahlung leiſtet ; eben ſo richtet ſich darnach die

Verguͤtung , welche man an dem Zinſe erhaͤlt , wenn man

zur Zeit der Ueberfuͤllung des Geldmarkts entlehnt , um

ſeine Schuld zu einem Zeitpuncte zu leiſten , wo man vor —

ausſetzt , daß durch den allmaͤhligen Abfluß des Geldes oder

durch die Zunahme der Nachfrage das Gleichgewicht wieder

hergeſtellt ſeyn werde .

Auf dieſe Weiſe uͤben die Schwankungen auf dem Geld —

markte einen bedeutenden Einfluß auf den Discont aus .

Ohne Zweifel haͤngt derſelbe auch von der Groͤße der

Kapitalgewinnſte im Handel und in der Production ab ,
die in manchen Zweigen bei der Benutzung der Kapitalien
auf kurze Dauer ſehr wechſeln ; aber dieſer Einfluß ſchließt
die Wirkung anderer Urſachen nicht aus . Es iſt unlaͤug⸗
bare Thatſache , daß , bei dem gleichen Umfang des Handels
und der Production , jede bedeutende Schwankungen in dem

Verhaͤltniß der cireulirenden Geldmenge zu der Nachfrage ,
in der Regel von einem Fallen oder Steigen des Disconts

begleitet iſt ; und in der Natur der Sache liegt die Noth —
wendigkeit dieſer Wechſelwirkung . Wenn man die Geſetze

* ) Wenn Umſtände , welche das Leihvertrauen in Handelsgeſchäften
ſchwächen , eine vermehrte Nachfrage nach Numerär erzeugen , ſo
wirkt neben der angegebenen Urſache noch das Steigen der Aſſecuranz
prämie auf der Discont .
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dieſer Bewegungen nicht kennt , ſo pflegt man doch , von der

Erfahrung geleitet , darnach zu handeln .

Freilich truͤgt dann , wenn auſſerordentliche Ereigniſſe
einwirken , das Urtheil , das , unbekuͤmmert um die Irſachen
der haͤufig wiederkehrenden Erſcheinungen , immer dieſelben

Reſultate erwartet .

So ſchien es ſchon Vielen ergangen zu ſeyn , welche in

Augenblick ſich in Borggeſchaͤfte einließen , da die Anlehen
fuͤr jene Staaten eroͤffnet wurden , welche die erhaltenen
baaren Geldvorraͤthe zur Tilgung ihres Papiers verwendeten ,

Wer damals nur die gewoͤhnlichen Schwankungen alf

dem Geldmarkte , einen Abfluß und die Wiederkehr des

Geldes , nach eingetretener Verſchlimmerung des auswaͤrtigen
Wechſelcurſes eine , mit der Groͤße der Geldſendungen in

Verhaͤltniß ſtehende , ſchnelle Verbeſſerung des Curſes er—

wartete , und darnach ſeine Speculationen bemaß , war il

Irrthum , und mußie ſeinen Irrthum mit ſeinem Schaden
bezahlen .

6.

Wichtigkeit des Einfluſſes eines unregelmäßigen Gebrauchs der Credik

papiere auf den Discont .

Es iſt einleuchtend , daß ſchnelle Veraͤnderungen in

Gebrauche der Creditpapiere , als eine wichtige Urſache ver⸗

mehrter Schwankungen der Disconts zu betrachten
5
ind . — Haͤufige Erfahrungen in großen Handelsſtaͤdten,

wo die Geſchaͤfte der Zettelbanken einen bedeutenden Umfang
gewonnen , beſtaͤtigen dieß . In Perioden eines allgemeinen
Vertrauens iſt das Publicum leicht zur Aufnahme einer

groͤßern Menge Papiers empfaͤnglich. Wenn die Banken ,

hievon Nutzen ziehend , die Emiſſionen verſtaͤrken , oder auch

nur , die Reſerve vermindernd , bedeutende Quantitaͤten edlet

Metalle in die Circulation werfen ; ſo entſteht jene Uebet—
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fuͤlung des Geldmarkts , welchem kein ploͤtzliches , ver —

haͤltnißmaͤßiges Sinken des Werthes des Circulations —

mittels folgen kann , und bewirkt , daß die kuͤnſtlich erzeugten

Werthe als Capitale ausgeboten werden .

Beides , die allmaͤhlig beginnende Neigung der Circulations —

mittel zum Sinken , und die Leichtigkeit Werthe zum Darleihen

zu erhalten , beguͤnſtigen die Speculation . Das Sinken des

Disconts macht zu neuen Unternehmungen jeder Art geneigter ;
ein unbedeutendes Steigen der Preiſe einzelner Waaren

erhoͤht dieſen Reiz , und die aus der Circulation ausgeſtoßenen
edlen Metalle geben insbeſondere dem auswaͤrtigen Handel
eine verſtaͤrkte Nahrung . Aber das truͤgeriſche Gebaͤude

des Reichthums ſtuͤrzt ploͤtzlich zuſammen , wenn eine fort —
dauerde unguͤnſtige Handelsbilanz allmaͤhlig die Vorraͤthe an

edlen Metallen erſchoͤpft ; wenn ſich allmaͤl ig offenbart , daß

die Steigerung der Preiſe mancher Dinge , lediglich das

Reſultat eines Anſchwellens des Circulationsmittels , nicht

auf einer reellen Vermehrung der Nachfrage zur Befriedigung
erweiterter Beduͤrfniſſe beruhte ; wenn eintretende Verluſte

Mißtrauen erregen ; wenn die Banken ihre Discontirungen
beſchraͤnken , die zur Einwechslung ruͤckkehrenden Noten ,
um nicht durch ſtets wieder erneuerte Anfoderungen in

Verlegenheit zu gerathen , nicht wieder ausgeben . Dann

ſieht man den Markt von edlen Metallen entbloͤst , waͤhrend
die Summe der umlaufenden Papiere ſich bedeutend reducirt

findet . Dieſe Beſchraͤnkung der Umlaufsmittel aͤußert, da

ſie raſcher erfolgt , viel ſchneller ihre Wirkung, die derjenigen
gerade entgegengeſetzt iſt , welche die fruͤhere Vermehrung
hervorbrachte .

Wenn auch keine , den gewoͤhnlichen Bedarf uͤberſteigenden
Emiſſionen Statt fanden , ſo 1 in Folge auſſergewoͤhn⸗
licher Ereigniſſe , welche eine dauernde , bedeutende Ungunſt
des Wechſelcurſes herbei fuͤhren, der mittlere Betrag der
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umlaufenden Creditpapiere gleichzeitig mit dem Abfluß der
edlen Metalle , auf die

— Weiſe , eine betraͤchtliche

02 erleiden . Die Wirkung derſelben iſt aber um
ſo fuͤhlbarer , wenn eine rrg in der Notenausgabe voraus

ging . Bald gibt eine unvorſichtige , anfaͤnglich nur un—
bedeutende Vermehrung den Anſtoß zu falſchen Speculationen ,
welche in ihrem Fortſchreiten die Urſache weiterer Nachfrage
und verſtaͤrkter Notenausgabe wird ; bald iſt es ein wirk—
liches Beduͤrfniß des Verkehrs , das eine vermehrte Emiſſion
veranlaßt ; allein da es unmoͤglich faͤllt, das rechte Maaß
zu erkennen , ſo uͤberſchreitet ſie leicht die Linie des An—

gemeſſenen .

Alles dieſes gilt von jenen Banken , deren Zettel in

regelmaͤßigen Zuſtande der Circulation einen ſehr bedentenden
Theil der Circulation ausfuͤllen , und deren Gebrauch nicht
auf die Bewerkſtelligung der Umſaͤtze des Großhandels bbe
ſchraͤnkt iſt . Je kleiner die Summe , auf welche die Noten
von geringſtem Betrage lauten , und je groͤßer der Geſammt

betrag der , in gewoͤhnlichem Zuſtande
umlaufenden Noten,

im Verhaͤltniß zur des Landes , deſtt
bedeutender die Schwankun igen in r Maſſedder Circulatione
mittel und ihre in dem und in dem Preiſe der

Dinge ſich aͤußernden Reſultate .

Wo , neben einer oͤffentlichen Bank von unerſchuͤtterlichen

zahlreiche Privatbanken beſtehen , iſt , wie die

Urſache , ſo auch die W zirkung und R tuͤckwirkung ſtaͤrker . Den

Credit , noch z

Reize , jede Gelegenheit zu einer verſtaͤrkten Emiſſion zu
benutzen , widerſtehen ſolche Privatbanken weniger leicht ,
waͤhrend ihr Credit leichter erſchuͤttert wird . So wie die

Emiſſionen und die KHandelsthaͤtigkeit , ſo ſtehn die Zettel
ausgaben der verſchiedenen Banken in einer Wechſel

wirkung . Einer wachſenden Handelsthaͤtigkeit pflegen haͤufigere
Discontirungen der oͤffentlichen Bank zu folgen , die , wenn
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auch nur auf Papiere von kurzen beſchraͤnkt , doch

den mittlern Betrag der umlaufenden Noten erhoͤhen. Ein

Theil des Zuwachſes , den die Circulation auf dieſem oder

auf andern Wegen , z. B. durch Darleihen , Vorſchuͤſſe an

die Regierung ꝛc. , erhaͤlt , fließt leicht der Maſſe der Fonds

der Privatbanken zu , und die Vermehrung dieſer , den

Privatbankgeſchaͤften
——

Fonds hat verſtaͤrkte

Ausgaben von Privatzetteln zur Folge , deren erhoͤhter Betrag

nur zum Theil durch die in der Caſſe niedergelegten oͤffent—
lichen Zettel gedeckt iſt .

Folgt die oͤffentliche Bank in dem Discontſatze nicht dem

mittlern Satze des Marktes ; ſo raͤumt ſie den Privatbanken ,
in Zeiten — —— das Feld . Dieſe vermehren ihre

Geſchaͤfte , ihre Notenausgaben nehmen im naͤmlichen Ver —

haͤltniſſe zu , als die N

2.

e der oͤffentlichen Banknoten ab

nimmt , und die Caſſen der Bank ſich mit edlen Metallen

irgend einem Wege t dieſe nun auch ihrer

Seite etzut des Dis urch Vorſchuͤſſe

an d ihre Noten in1 Umla uf zu ſetzen , ihre

Muͤnzvorraͤthe nutzb zu machen .

So wetteifern beide in mKibn einer Speculation ,
Sovo S 883 8 1 8deren groͤßere Lebhaftigkeit das Reſultat oder die Urſache

rern S 8einer , oft anfaͤnglich ganz unbedesterden, Vermehrung

Circulationsmittel war ; die wachſende Menge der Noten
erhaͤlt den Diseont fortdauernd auf einem niedrigen Stande
und ſteigert allmaͤ hlig immer mehr die Nominalpreiſe der
Waaren ; dieſes Steigen facht die Speculationswuth immer
nehr an , und um ſo begieriger ſucht dieſe die verſtärkte
Hilfe der Banken . Auswaͤrtige Aufkaͤufe , die Folge der
ſteigenden Waarenpreiſe , fodern klingende Münze zur
Deckung des Auslandes , und die entſtehende Luͤcken er—⸗
heiſchen neue Papiermaſſen , die man willig darbietet . So
geh 8 yyt i8 die für 632 1geht es fort, bis die fuͤhlbare Entleer ung des Marktes von
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edlen Metallen , bei fortdauernder Nachfrage zur Saldirung
des Auslandes und die allmaͤhlige Verminderung der baaren
Vorraͤthe in den Caſſen der Banken , die oͤffentliche Bafk
und ſoliden Privatbanken veranlaſſen , die zur Einloͤſung
gegen klingende Muͤnze zuruͤck ſtroͤmende Noten nicht wiedtt

auszugeben , oder bis die Unfaͤhigkeit einzelner Privatbankel ,
die in großer Menge zur Einwechslung zuruͤckkommenden
Noten gegen klingende Muͤnze einzuloͤſen , das allgemeine
Vertrauen erſchuͤttert . Dieſer Umſtand wird ein neuer Grund
der Ruͤckkehr vieler Privatbanknoten an die Ausgeber , di

Veranlaſſung neuer Bankeroutte , und des Verſchwinden
bedeutender Summen Privatbankzettel aus dem Umlauft
So kommt zu der Schwierigkeit , edle Metalle zur Deckung
der nachtheiligen Handelsbilanz anzuſchaffen , eine raſcht

Verminderung der Hilfe , welche die innere Circulation
in den Noten aller Art fand . Selbſt die oͤffentliche Ban

geraͤth, bei einem alle ihre Verbindlichkeiten weit übe

ſteigenden Vermoͤgen , in Verlegenheit , durch die Alternatibe ,
in der ſie ſich befindet , dem Handel die gewoͤhnte Untet

ſtuͤtzung zu verſagen , oder durch die ſtete Ruͤckkehr ihrer
Noten zur Einloͤſung bei vermindertem Caſſen - Vorrath ſic
ſelbſt bloß zu ſtellen . In einem ſolchen Augenblick iſt mal

weniger empfaͤnglich fuͤr die Gefahren einer zeitlichen Eil⸗

ſtellung der baaren Zahlung , die zwar beim Mangel jedes
Mißtrauens in die Zahlungsfaͤhigkeit der Bank , fuͤr den

Moment Erleichterung verſchafft , die innere Circulation
wieder herſtellt , und in den noch zuruͤckgebliebenen Metall
vorraͤthen die Mittel zur Deckung einer unguͤnſtigen Handels⸗
bilanz finden laͤßt, aber gewoͤhnlich groͤßere dauernde Uebel

in ihrem Gefolge mit ſich fuͤhrt , als die voruͤbergehende, die

ſie beſeitigte . Entgeht man dieſer Gefahr ; ſo wird die

oͤffentliche Bank , ſelbſt bei großen Opfern , die ſie bringt ,
nicht vermeiden koͤnnen , durch die Beſchraͤnkung ihrer Noten⸗
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menge , die allgemeine Verlegenheit zu ſteigern . Wenn dann

auf ſolche Weiſe , nach einer Vermehrung der Circulations —

mittel um 15 —20 und mehr Procent des mittleren Betrags
in gewoͤhnlichen Zeiten , in wenigen Wochen nicht nur der

Zuwachs ploͤtzlich wieder verſchwindet , ſondern die Summe

der Umlaufsmittel , um eben ſo viele Procente unter jenen
mittlern Betrag herabfaͤllt ; ſo erhebt ſich mit dem Sinken

der Waarenpreiſe der Discont und uͤberhaupt der Zinsfuß
auf kurze Friſten in einem raſchen Verhaͤltniſſe von 25
3 auf 5 , 10 , 12 und bis 15 Procent .

Wo aber geſetzliche V e das aͤußerſte Maaß der

Zinſen auch bei beſtimmen , und das Verbot

nicht auf indirecte Weiſe oder in ſtiller Uebereinkunft , wie
es zu geſchehen pflegt , umgangen wird , zeigen ſich die

Folgen in andere Transactionen . Man kauft z. B. die

gleiche Quantitaͤt Waaren gegen baares Geld , um ſo viel
wohlfeiler als auf Credit , daß die Differenz fuͤr die Dauer
der Borgfriſt 10 , 12 und 15 Procent betraͤgt .

Dies ſind die Nachtheile des zu weit ausgedehnten
Papiergebrauchs uͤberhaupt, und insbeſondere des Beſtehens
zahlreicher Privatbanken , denen es erlaubt iſt , Noten von
geringem Betrage auszugeben . Sie erhoͤhen ſich noch durch
den Mangel an zweckmaͤßigen Vorſchriften „Lwelche
Publicum auf irgend eine Weiſe genuͤgende Sicher he
Verluſte gewaͤhren.

dem

it gegen

Großbritanien hat dieſelben vor , nach , und waͤhrend
derr Bankreſtriction , in den Jahren 1793 1797 , 1810
11 , 1814 - 15 , 1819 und 1825 —26 in er17 erſchuͤtternden
Criſen , auf ſeinem Geld — und 5Kapitalmarkte , empfunden ,
und aͤhnliche Urſachen haben in den nordamerikaniſchen
Friſtaaten , wenige Jahre nach Herſtellung des allgemeinen
Friedens , aͤhnliche Erſchütterungen hervorgebracht.
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Kein Zweifel , daß die Circulation eines Landes , deſſu

Umlaufsmittel lediglich in edlen Metallen beſtehn , nicht il

gleichem Grade anſchwellen und wieder zuſammen ſchrumpfn

kann , und daß die Schwankungen , die in ſolchen Laͤnden

wirklich Statt finden , noch weit unbedeutender waͤren

wenn man allerwaͤrts nur der edlen Metalle ſich z

Bewerkſtelligung der Umſaͤtze bediente . Dem Abfluß de

baaren Geldes in Folge beginnender , ausſchweifendn

Speculationen wirkt dort ſchneller das Fallen der Waaren

preiſe und das Steigen des Disconts , dem Zufluß el

Steigen der Preiſe und ein Sinken des Disconts entgege

Und wenn eine irre geleitete Speculation auch in der ſt

genannten Wechſelreuterei ein aͤhnliches Hilfsmittel findet

ſo ſetzt der Mangel an Vertrauen , das den Gebrauch dieft

Hilfsmittels begleitet , demſelben enge Grenze .
Die Folgen der bedeutenden Schwankungen , im Betng

der Umlaufsmittel eines Landes , aͤuſſern ſich aber nißt

allein auf deſſen eigenen Markte , ſondern auch mehr oun

weniger auf den Maͤrkten anderer Laͤnder , mit welchl

dieſelben in einem regelmaͤßigen Verkehr ſtehen . So hat um

wahrgenommen , daß nach Herſtellung der Baarzahlung i

Großbritanien , eine wieder zunehmende Emiſſion von Non

der engliſchen Bank und der Privatbanken , in kurzer Zel

dieſem Markt eine bedeutende Quantitaͤt edler Metalle zufühtn
deren Anhaͤufung fuͤr laͤngere Zeit einen guͤnſtigen Einfluß mu

den Discont und den Werth der Staatspapiere all

zuuͤben geeignet war . Als aber die Ruͤckwirkung eintuat,

kehrte noch weit ſchneller das abgefloſſene Gold wieder zuritt
wurde in wenigen Monaten Deutſchland allein eine Summ

von 3 bis 4 Millionen Pf . St . entzogen , und trat el

Sinken des Disconts , ſo wie des Preiſes der Staatseffectel ,

auf allen Maͤrkten ein .
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—8

Kapitalübertrag von einem Lande auf das andere , und deſſen Einfluß
auf dem Kapital - und Geldmarkt .

MoBei einem Uebertrag von Kapitalien von einem Lande

auf das andere , ſind die auf den Geld - und Kapitalmarkte

beider Laͤnder eintretenden Wechſelwirkungen zu betrachten .

Wenn ein Kapitalübertrag erfolgt , ſo iſt es ir Beziehung
auf den mittlern Zinsfuß ganz gleichguͤltig , ob baares
Geld oder ſonſt andere Dinge von Werth ohne Erſatz in
das Ausland gehen , genug wenn das Kapital eines Landes
vermindert wird , ſey es durch Contributionszahlungen,
durch Anlehen fuͤr das Ausland , durch Zuruͤckzahlung
fruͤherer Anlehen an das Ausland , durch auſſerordentliche
andere Zufaͤlle , wie ungewoͤhnlich ſtarke Getreideeinkaͤufe in
Mißjahren

10
Die Wirkung einer ſolchen Veerminderung des Landes —

kapitals bleibt dieſelbe , wenn auch das Metall , wodurch
der Uebertrag bewirkt wird , auf andern Wegen , z. B. durch
den Verkauf angehaͤufter ?Waarenvorraͤthe , zuruͤckkehrt. Eine
Gnöbnng des Zinsfußes wird in der Regel , wenn anders
die Nachfrage nach Kapitalien gleich bleibt , eintreten muͤſſen;
die Erhoͤhung, welche ſich im Augenblick der Criſis im
Handelszinſe zeigt , wird aber nicht immer der Größe der
eintretenden Kapitalverminderung entſprechen ; ſie wird
ſtaͤrker ſeyn , wenn der Kapitalabfluß ploͤtzoͤtzlich in klingender
Muͤnze Statt findet , und eine dadurch entſtehende TTheuerung
des Geldes die Urſache ſeiner erwarteten Ruͤckkehr wird .
Eine Erhoͤhungddes Zinsfußes kann aber auch ganz aus⸗
bleiben , wenn das darleihende Land das
neuen Werthsanhaͤ

Darlehen aus

aͤufungen entnimmt , oder dem entlehnenden
Metallvorraͤthe zuſendet , die es als Muͤnze benutzte , und
deren Dienſt vom Papiere uͤbernommen wird , wie dieſes in
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London im Jahr 1817 geſchah , als die brittiſchen Ueber—

nehmer des franzoͤſiſchen Anlehens Metallſendungen machten ,

die neu gepraͤgten engliſchen Gold - und Silbermuͤnzen ein,

geſchmolzen und der Betrag durch Banknoten erſetzt wurde,

Der Regierung , welche in einem fremden Lande ein

Anlehen negocirt , werden , ſo weit der darleihende Plaß

die uͤbernommene Lieferung nicht durch eine guͤnſtige Handels

bilanz decken kann , Baarſendungen gemacht . So wie ſi

die erhaltenen Gelder zur Tilgung aͤlterer Schulden oder

zum Zweck neuer Anſchaffungen in Circulation ſetzt , entſteſ

eine mehr oder minder bedeutende Ueberfuͤllung des Geh

markts , waͤhrend auf dem darleihenden Platze durch den

Abfluß der Darleihens - Summen eine Theuerung des Metall

eingetreten war . Unter dieſen Umſtaͤnden wird auf gewoͤhn

lichen Handelswegen das Gleichgewicht auf dem Geldmarkn

jederzeit mehr oder weniger , und zwar umſo ſchnelle

wieder hergeſtellt , je lebhafter die gewoͤhnlichen Verkehtz

verbindungen zwiſchen beiden Laͤndern ſind . Das baan

Geld diente hier anfaͤnglich nur als Mittel zur Uebe

tragung eines Kapitals von einem Lande auf das anden

Da aber die Vermehrung uur in einer Gattung von Gegel

ſtaͤnden , welche den Kapitalfonds eines Landes bildet ,

naͤmlich in dem Vorrath von edlen Metallen beſtand ;f
entſteht in dem entlehnenden Lande von ſelbſt ein Strebu⸗

nach Herſtellung des Gleichgewichts zwiſchen dieſem Vorral

und andern Dingen von Werth , welchem Streben ſodal

das Beduͤrfniß des Platzes , der die Kapitalien gibt, dul

ſelbſt entgegen kommt . Allein dieſe Ausgleichung kann nich

vor ſich gehen , wenn der entlehnende Staat die (

haltenen Summen durch Vertilgung eines gewohnten Ei

culationsmittels im Umlaufe feſthaͤlt . Wenn auch dies dol

nicht geſchieht , das darleihende aber das abgefloſſen
Metall durch Papier erſetzt , ſo kann jene Ausgleichunh
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wenigſtens zwiſchen dieſen beiden Laͤndern nicht erfolgen ,
ſondern es tritt eine Ruͤckwirkung auf andere Staaten ein ,
indem die , im entlehnenden Lande angehaͤuften Summen ,
den ganzen Metallmarkt gleichfoͤrmig zu uͤberſtroͤmen ſuchen

8.
Vom Wechſelcurs und deſſen Einfluſſe auf Darleihen von einem Platze

zum andern und ſolcher Darleihen auf den Weckh ſelcurs

Da der Wechſelcurs von der Menge der Zahlungen abhaͤngt ,
welche ein Platz dem andern zu machen hat , und die nicht
durch die Vermittelung dritter Plaͤtze ausgeglichen werden
koͤnnen ; ſo iſt es einleuchtend , daß Darleihen des eiuen
Marktes an den andern , je nach Verſchiedenheit des
Wechſelcurſes , erleichtert oder erſchwert ſeyn koͤnnen, ſo wie ,
daß die Zahlungen , welche zum Vollzug eines ſolchen Dar —
leihens erfolgen , den Wechſelcurs zwiſchen beiden Plaͤtzen
afficiren

Der Wechſelcurs beſtimmt den Werth , der einer auf dem
einen Platze in dem Gelde deſſelben zu leiſtenden Zahlung ,
an dem andern Platze in deſſen Gelde ausgedruͤckt , zu⸗
kommt . Der hoͤch ſte oder niedrigſte reelle Wechſeleurs ) ,
oder die ſtaͤrkſte Abweichung , welche ſich in dem Werthe
einer Forderung , die der eine Platz an den andern zu
machen hat , in Vergleichung mit dem Pari des Metall —
werths zwiſchen beiden Plaͤtzen zeigen kann , wird beſtimmt ;

1 durch die Koſten des Transports bei der B
2 durch die Zeit , welche dieſelbe erfordert

durch den Verluſt an Zinſen ;

aarſendung ;
„ und folglich

— —
é rnm — — — 8

) Da hier nur von dem reellen We chſelcurſe die Rede iſt , ſoüͤbergehen wir den Einfluß , den die Depreciation des Geldes durch
er auf irgend eine Weiſe ausübet . Wo ſieStatt findet , muß man den ſcheinbaren oder nominalen Wechſelcurswohl vom reellen unterſch eiden

Münzver ſchlechterungen od

133
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3 ) durch die Aſſecuranz fuͤr moͤgliche Gefahren der Ver—

ſendung ;

4) durch die Geldcurſe , in ſo ferne die geſetzlichen Zahlungs
mittel an beiden Plaͤtzen verſchieden ſind . Gleich den Koſten
des Transports wirken alle Hinderniſſe der freien Ver

ſendung , wie Verbote der Ausfuhr der Muͤnzen , Belegung
der Barren⸗Ausfuhr mit Zoͤllen u. ſ. f. Haben zwei Plaͤte
einen gleichen , oder nur nach der Eintheilung und Benen,

nung der Muͤnze verſchiedenen Muͤnzfuß , und geſtatten

ſie ſich wechſelſeitig den Curs ihrer Muͤnzen nach den

Silberpari ; ſo faͤllt die letzte Urſache der Abweichung hinweg

Die aͤuſſerſte Grenze des Einfluſſes , den die Verſchie

denheit der geſetzlichen Zahlungsmittel in Metallmune

aͤuſſern kann , beſtimmen 1 ) die Fabricationskoſten der eig⸗

nen Muͤnzen , die man aus Mangel an anderm Metall

dem beziehenden Platze ſenden muß ; und 2 ) die Umſchmel

zungs - und Praͤgungskoſten , welche an dieſem Platze die

Verwandlung der bezogenen Metalle in Landesmuͤnze er

heiſchen wuͤrde, und die hiezu erforderliche Zeit ; da hiedurh
in demſelben Lande die Abweichung des Preiſes der Muͤrzel

und der Barren in der Regel , unter unbedeutenden Schwat

kungen , begrenzt wird . Dieſen hoͤchſten oder niedrigſten Stam

erreicht der reelle Wechſelcurs nie oder hoͤchſt ſelten , alt

verſchiedenen Urſachen . Der Verluſt durch die Geldcurſt

kann durch Barrenſendungen “ ) , durch die Uebermachung vol

Muͤnzſorten des empfangenden Landes oder anderer Staatel ,

deren Muͤnzen dort mehr , als die des zahlenden geſucht
ſind , durch die Schwankungen des Preiſes der Barren ! “)

*) In welchem Falle der Verluſt nicht entſteht , welcher ſich all

der Verſendung der eigenen Münzen ergibt , die in dem en

pfangenden Lande keinen Fabrikationswerth haben .

zu) Wenn z. B. die Preiſe der Barren oder das Rohſtoffs det

Münzen im empfangenden Lande ſo hoch ſteigen , daß keine Mö—
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vermindert werden . Auch das durch die Concurenz regulirte
Verhaͤltniß des Silberpreiſes des Goldes uͤbt einen Einfluß
aus , indem die Koſten der Goldſendungen minder bedeutend ,
als die des Silbers ſind , und wenn das Gold auf dem
Markte des zahlenden Landes wohlfeiler , als auf dem
Markte des empfangenden iſt , ein Theil jener Koſten durch
die Preisverſchiedenheit noch verguͤtet werden kann ꝛc.

Mann kann indeſſen die mann ligfaltigen Urſachen , welche
auf die Bildung des Wechſelcurſes einen Einfluß ausuͤben ,
ganz unabhaͤngig von dem Geldcurſe , alſo unter der Voraus —

ſetzung betrachten , daß die verſchiedenen Muͤnzen, in jedem
Lande , nach ihrem Silber - oder Goldpari curſiren , da es
ſich dabei nur von einer Fraction derſelben Groͤße handelt .
Das Maximum des Curſes beſtaͤnde darnach nur in

—333 „
des Zinſen verluſts .

den

einſchließlich der Aſſecuranzpraͤmie und

1 Die wichtigſte Urſache nun , welche auch unter dieſer

zum

zu
darin , daß der regelmaͤßige Handelsverkehr

ſprtdauernd wechſelſeittge entſtehen laͤßt, die
eine Ausgleichung auf eine Weiſe zulaſſen , welche den
erforderlichen Aufwand zur Ouine

auf die Ueber⸗
ſchuͤſſe der , von einem Platze zum andern zu
Zahlungen beſchraͤnken , und es moͤglich m
auf eine groͤßere Summe zu vertheilen ,
Deckung jenes Ueberſchuſſes erforderlich ft.

Sind die Zahl ungen , die ein Ort dem
hat , gleich groß , ſo k

Vorausſetzung den Wechſel leurs von einem Platze ;
andern verhindert , den hoͤchſten oder niedrigſten Stand
erreichen , liegt d

leiſtenden

achen , dieſe Koſten

als wirklich zur

andern zu machen
ann eine vollſtaͤndige Ausgleichung

F . . . . . . . . . .
ſt

Cnuſchmelzungen
SStatt finden ;ſich der Verluſt bei der

den Landes

munzungen oder ſelb
ſo vermindert

Verſendung der eigenen Münzen des zahlen
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erfolgen , und da kein Theil einen Aufwand zu beſtreiten

hat , der Wechſelcurs ſich auf Pari ſtellen .

Zwei Umſtaͤnde ſind aber geeignet , auch in dieſem Fale
in den notirten Curſen eine Abweichung vom Pari er—

ſcheinen zu laſſen , naͤmlich die Zeit , welche die Wechſel zu

laufen haben , deren Curs notirt wird , und der Zuſtand dez

Credits . In dem notirten Preiſe iſt immer der Discont

einer ſpaͤter faͤlliſgen Forderung abgezogen , und auf gleiche

Weiſe aͤuſſert ſich die Wirkung eines geſtoͤrten Vertrauens

Die Curſe der in beſtimmten Friſten zahlbaren Wechll

werden daher an beiden Wechſelplaͤtzen , die ſich wechſelſeiti

gleich große Zahlungen zu machen haben , etwas unter Pari,

ſtehen , und ein , fuͤr einen fremden Platz guͤnſtiger Curs au⸗

dieſem Grunde etwas weniger guͤnſtig, ein unguͤnſtiger etwa⸗

ſchlechter notirt werden . Doch kann man auch von dieſen

Verhaͤltniſſe , das auf beiden Seiten auf gleiche Weiſe ein

tritt , abſtrahiren .

Sind die wechſelſeitigen Forderungen ungleich , hat z. V

der Ort A an den Ort B 200,000 zu zahlen , und un

100,000 von demſelben zu empfangen , ſo iſt , wenn nicht

eine Ausgleichung noch auf eine andere Weiſe erfolgt , en

Aufwand an Verſendungskoſten fuͤr 100,000 unvermeidlich

Verfolgt man den Einfluß eines ſolchen Verhaͤltniſſes alf

den Wechſelcurs , ſo iſt es klar , daß es ganz gleichgülth
erſcheint , ob die Glaͤubiger in B ihre Befriedigung al

ihrem Platze zu erwarten , oder ihr Guthaben von A à

beziehen haben ; da in jedem Falle , in dem erſten , vun

Schuldner zu A , in dem andern von dem Glaͤubiger z

B ein Aequivalent in einer Summe geſucht wird , die ein

Einwohner von B nach A zu zahlen , oder ein Einwohntt

von A von B zu beziehen hat . Eben ſo klar iſt es , daß

das Aequivalent fuͤr eine Schuld oder Forderung des einnt

Ortes an den andern , eben ſo gut auf dieſem , als , dur
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Vermittelung dritter Perſonen , auf jenem Platze geſucht

werden kann , und daß die Nachfrage in & nach Wech —

ſeln auf B ) , in gleicher Art zu wirken geeignet iſt , wie

ein Ausgebot von Wechſeln auf A , welche auf dem

Markte zu Berfolgt .
Ein Schuldner des Platzes B , der 100 nach & zu

zahlen hat , wird auf ſeinem Markte , um einen Wechſel

auf A zu erhalten , nicht mehr entrichten wollen , als die

Summe , die in dem Gelde ſeines Platzes in A ausgeboten ,
ihm daſelbſt die Verfuͤgung uͤber 100 verſchafft . Steht in

der Wechſelcurs auf B , das Pari zu 100 angenommen ,

zu 105 , ſo kann er durch das Ausgebot eines an ſeinem

Wohnorte zahlbaren Wechſels von 95/os in X , ſeiner

Schuld daſelbſt ſich entledigen .

Hiernach kann man das Concurenzverhaͤltniß , unter moͤg—
lichen Schwankungen auf beiden Markten , ohngefaͤhr gleich

annehmen .

Wenn nun z. B. die Schuldner zu & 100,000 nach B

zu zahlen , und die Glaͤubiger zu K 50,000 in B zu empfan⸗

) Da die Art, die Curſe auszudrücken , verſchieden iſt , ſo be
merken wir , daß wir , von einem über oder unter Pari oder 100 ſtehenden
Curſe des einen Platzes auf den andern ſprechend , immer
das Geld des fremden Platzes als die feſte Größe annehmen ; ſo daß
der Curs von A auf B beſtimmt , wie viel man in A in dem Gelde
dieſes Platzes für 100 zu entrichten hat , die in B zahlbar ſind , und
der Curs von B auf A, wie viel man zu B zu zahlen hat , um über
100 in A verfügen zu können . — Bekanntlich wird meiſtens der Curs
zwiſchen zwei Plätzen an beiden , in dem nämlichen Gelde aus —
gedrückt ; ſo daß , wenn dieß im Gelde von B geſchähe , der in A
notirte Curs , wie oben , beſtimmen würde , wie viel man in dem
Gelde von A an dieſem Platze für 100 gibt , die zu B zahlbar ſind ;
der zu B notirte Curs aber die zu A zahlbare Summe ausdrücken
würde , die man zu B für 100 in dem Gelde dieſes Platzes kaufen
kann
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gen haben ; ſo werden zu A fuͤr 100,000 Wechſel geſucht,
und fuͤr 50,000 ausgeboten . Die Glaͤubiger werden bei

dieſen , ihnen guͤnſtigen Concurenzverhaͤltniſſen ihre Wechſel

nach B hoͤher, als Pari anzubringen ſuchen ; die Schuldner

aber nur dann die Erwerbung vortheilhaft finden , wenn

ſie dieſelbe unter dem , durch die Baarſendung beſtimm —

ten Maximum erhalten . Jene koͤnnten beim Feſthalten,
eines , den Koſten der Baarſendung ganz nahe ſtehenden

Preiſes immer noch den Abſatz ihrer Wechſel erwarten , da

die Schuldner des Platzes wenigſtens noch etwas an den

Koſten der Verſendung erſparen wuͤrden . Der Umſtand , daß

jedes Steigen des Curſes von dem einen Platze auf den

andern ein Fallen des Curſes von dieſem auf jenen her—
vorbringt , und daß , die Oscillationen abgerechnet , welche

durch die Entfernung der Maͤrkte entſtehen , bei der A⸗

weichung vom Gleichwerthe , ſich der Curs des einen Ortz

verhaͤltnißmaͤßig immer um ſo viel hoͤher oder tiefer zů
ſtellen ſtrebt , als der Curs des andern Platzes unter oder

uͤber Pari ſteht — dieſer Umſtand erſcheint geeignet , dul

Wechſelcurs eines Platzes auf einen andern „ dem er nut

einen geringen Ueberſchuß zu zahlen hat , dem Maximum

zuzufuͤhren , wenn in einem gegebenen Zeitraum , unter

unveraͤnderten Verhaͤltniſſen , die gegenſeitigen Forderungen
beider Orte vollſtaͤndig berichtigt werden muͤßten , und di⸗

ſucceſſiven Baarſendungen , bei dem ebenfalls nur allmaͤh —

ligen Vollzuge der Ausgleichung bis zu deren Beendigung ,
jenes Concurenzverhaͤltniß nicht aͤndern wuͤrden “).

) Wer die Ausgleichung , unter dieſer Vorausſetzung , zwiſchen
beiden Orten , ohne allen Gewinn , übernehmen wollte , müßte für

Wechſel , die er auf A abgibt , ſo viel verlangen , daß er die Ver—

ſendungskoſten beſtreiten , und die Summe bezahlen könnte , welche
die Gläubiger des Platzes A4 für ihre Forderungen an B verlangen .
Da nun Jeder , der über eine Summe in B zu verfügen hat , da⸗
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Der Einfluß dieſer Verhaͤltniſſe kann aber abgewendet ,

und ein , den Verſendungskoſten des Ueberſchuſſes ent —

ſprechender Preis von einem Uebernehmer der Ausgleichung

geſetzt werden , wenn dieſer , nach erfolgter Abgabe ſeiner

Wechſel um einen ſolchen Preis , ſogleich eine Baar —

ſendung von 50,000 machen , und alsdann dem Ausgebot

von 50,000 mit einer gleichen Nachfrage begegnen wuͤrde .

Was aber auf ſolche Weiſe nicht bewirkt wird , und bei der

Vereinzelung des Angebots und der Nachfrage und deren

ſteten Wechſel auf dem Markte , ſo wie beim Mangel an

uͤbereinſtimmender Handelsweiſe der Einzelnen , nicht bewirkt

werden kann , leiſtet

2 ) der Credit , den ein Platz dem andern gibt , und

der es moͤglich macht , die periodiſch , in groͤßern Summen

zuſammentreffenden Zahlungen , auf laͤngere Zeit und bis

zum Eintreten guͤnſtigeren Conjuncturen hinauszuſchieben ,
die Wirkung einer augenblicklichen bedeutenden Gunſt oder

ſelbſt eine zu A zahlbare Summe verhältnißmäßig um ſo wohlfeiler
unter Pari kaufen kann , als der Eurs von & auf B über Pari
ſteht ; ſo iſt die Frage : welcher Preis oder Curs läßt die Gläubiger
zu A ( wenn ſie über ihr Guthaben zu B zu verfügen haben )
verhältnißmäßig eben ſo viel an ihren Forderungen an B
gewinnen , oder ihre Schuldner in B ( wenn ſie die Zahlung nach
zu machen haben ) eben ſo viel erſparen , als die Schuldner

in A zur Befriedigung ihrer Gläubiger mehr aufwenden müſſen ,
und ſetzt zugleich die Uebernehmer der Ausgleichung in den
die Koſten der erforderlichen Baarſendung zu beſtreiten ?

Stand ,

Dieſer Curs
iſt kein anderer , als das Maximum . Beträgt der Curs von A auf
B als Maximum 10 Proc . , ſo erhalten die Schuldner zu B für
45,454½4 , die in ihrem Gelde auf dem Markte zu A ausgeboten
werden , den Betrag von 50,000 , womit ihre zu A zahlbare Schuld
getilgt werden kann . Der Uebernehmer hat dann , um 100,000 in
B zu tilgen , zu jener Summe von 45,454/1 noch eine Ba arſendung
von 54,545½1 nach B zu maͤchen, welche einen Koſtenaufwand von
5454/1 verurſachen würde .



200 Viertes Kapitel. V. d .Wechſelw . a. d. Geld⸗ u Kap. ⸗Markte ꝛ

Ungunſt der Zahlungsbilanz auf einen laͤngern Zeitraum z
vertheilen , raſche , betraͤchtliche Schwankungen des Curſes
zu verhindern . Hiezu kommt

3 ) die wichtige Erleichterung „ welche die Ausgleichung
durch die Vermittelun gudritter Plaͤtze darbietet ,
Wenn in obigem Falle KAan Ceein Guthaben von 50,000
anzuſprechen , und B an C die gleiche Summe zu zahlen
haͤtte ; ſo wuͤrde A ſeine Schuld an den Platz Bvollſtaͤndiz
tilgen , und der Curs zwiſchen K und B ſich auf Pari
ſtellen koͤnnen . Dieſe Ausgleichungen werden durch Wechſel ,
welche laͤngere Zeit zu laufen haben , vorzuͤglich befoͤrdert,
Da ſie um ſo leichter fallen , je mannigfaltiger und be⸗
deutender die Verbindungen eines Platzes mit einer groͤßen
Zahl anderer Plaͤtze ſind , ſo geht hieraus hervor ,daß nut

große Handelsſtaͤdte den Mittel lpunct derſelben bilden koͤnnen. ,
Wenn nun die Groͤße der Baarſendung , welche im Durch —
ſchnitt einer laͤngern Periode zur Vervollſtaͤndigung einer

Ausgleichung gemacht werden muß , oder der nothwen —
dige Aufwand zur Bewerkſtelligung derſelben

tigſten Einfluß auf die Bildung
zwei O

„ den wich⸗

des Wechſelcurſes zwiſchen
rten ausuͤben ; ſo wird die Groͤße der Baarſendung

oder dieſer Koſten , durch den Ueberſchuß der Forderungen
des einen oder andern dieſer beiden Plaͤtze , nur in ſo weit

beſtimmt , als eine Alusgleichung durch dritte Maͤrkte gar
nicht , od

der wenigſtens nicht mit geringernsKoſten , moͤglichiſt “ ) .

Dieſe Aulusgleichung kann einen Platz , der nach ſeinen unmittel —
baren Geſch häftsverbindungen SSchuldner eines andern blieb , zu deſſen
Gläubiger machen . Wenn A, wie oben , 100,000 an B, B an A 50,000,
ſodann Can A 100,000 und B an C 100,000 zu zahlen haben ; ſo
muß im letzten Reſultat àA50,000 von C oder von B beziehen , und
B 50,000 entweder an Coder an B bezaͤhlen . Ob das eine oder andere
geſchieht , hängt von der Lage der Wechſelplätze , oder dem Umſtande
ab , ob die Verſendungskoſten von B nach C und von C nach 4
zuſammen genommen , bedeutender ſind , als die Koſten der Ueber
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4 ) Die Benutzung des Credits bei allen unmittelbaren

Ausgleichungen zwiſchen verſchiedenen Plaͤtzen , ſo wie bei

der Vermittelung durch dritte Orte , ſteht nun vorzuͤglich den

Bankiers zu Gebot , welche , in ſteter Geſchaͤftsberuͤhrung, ſich

wechſelſeitig unterſtuͤtzen . Durch die Uebernahme auswaͤrtiger
Zahlungen , oder der Einziehung von Forderungen an aus

waͤrtigen Plaͤtzen , fuͤr Perſonen ihres Wohnorts , durch

Zahlungen und W rthserhebungen an ihrem Wohnorte fuͤr

auswaͤrtige Handelshaͤuſer , durch den Einkanf und Verkauf
fremder Wechſel , und das Angebot und die Abgabe der
von ihnen ausgeſtellten , auf dem eigenen und auf fremden
Maͤrkten , treten ſie auf die mannigfaltigſte Weiſe als Ver —⸗
mittler zwiſchen Schuldner und Glaͤubiger an ihrem und
an fremden Plaͤtzen ein .

Die Unmoͤglichkeit , jeder einzelnen Schuldſumme einen
verhaͤltnißmaͤßigen Antheil an der Summe der Forderungen
des Platzes zuzutheilen , die

— der vereinzelten
5 2daarſendung , das Uebergewicht , das vervielfaͤltigte Ver⸗
bindungen , die genaue — der individuellen Credit —
verhaͤltniſſe auf dem eigenen und auf auswaͤrtigen Plaͤtzen
und die Ueberſicht des Ganges der Wechſelgeſchaͤfte den
Bankiers ver leihen , macht ihre Vermittelung theils noth⸗
wendig , theils nuͤtzlich, ſo wie fuͤr ſie ſelbſt vortheilhaft . In
Folge der Mitbewerbung der Bankiers untereinander , und
der Perfonen , die auswaͤrts Zahlungen zu machen und zu
erheben Rben „ wird die Erhoͤhung des Wechſelcurſes uͤber
Pari , oder deſſen Sinken unter Pari , um ſo weiter von

machung von B nach A. Man wird es nicht halten
Adminiſtration in a , die in b ein Anlehen
Gelder durch Bankiers in e. welches in
à entfernt lag, remittiren ließ

„ wie eine Finanz⸗

negocirte , ſich die

gleicher Richtung weiter von
unter Umſtänden , welche den Trans

o und größtentheils zurück von
g machten

port der Gelder von b nach
üͤber b nach a lothwend
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dem Betrage der Koſten einer Baarſendung entfernt bleiben ,
je verhaͤltnißmaͤßig unbedeutender im Durchſchnitt einer

laͤngern Periode der Betrag der Schuld oder Forderung
iſt , welcher durch die Forderung oder Schuld an den aus —

waͤrtigen Platz , nach der vermittelten Ausgleichung mit

allen dritten Wechſelplaͤtzen , womit ſie in wechſelſeitiger

Verbindung ſtehen , ſich nicht gedeckt findet , d. h. je groͤßer
die Summe iſt , auf welche ſich die Koſten der Baarſendungen
oder des Bezugs des Ueberſchuſſes vertheilen laſſen . Einem

dieſem Verhaͤltniſſe angemeſſenen Stande wird ſich der

Wechſelcurs ſtets zu naͤhern ſuchen , unter Schwankungen ,
welche periodiſch verſtaͤrkte oder zuruͤckgehaltene Baarſendun —

gen und Bezuͤge , durch ihren Einfluß auf die Nachfrage
und das Angebot , hervorzubringen geeignet ſind .

Die Hilfe , welche die Bankiers bei der Annaͤherung des

Curſes an den hoͤchſten Stand gewaͤhren , wirkt durch die

Verminderung der Nachfrage auf das Sinken des Curſes ,

erleichtert ihnen dann die Erwerbung ausgebotener Wechſel ;
ihre Aufkaͤufe bei niedrigerm Curſe ſetzen ſie in den Stand ,

eine wachſende Nachfrage mit Vortheil zu befriedigen .
Die verhaͤltnißmaͤßig geringe Anzahl von Wechslern , die

dem uͤbrigen handelnden Publicum gegenuͤber ſtehen , iſt

ihnen in dieſer Beziehung guͤnſtig; und wenn man den oben

beruͤhrten Einfluß der Baarſendungen beruͤckſichtigt, ſo iſt

um ſo leichter die gewoͤhnliche Klage zu erklaͤren , daß man

im Durchſchnitt von den Bankiers fuͤr angebotene Wechſel

auf fremde Plaͤtze weniger zu erhalten pflegt , als man ihnen ,
wenn man deren bedarf , die Proviſion ungerechnet , zu

zahlen hat .

Einen Zuwachs zu den Koſten der Ausgleichung bilden

dieſe Gewinnſte der Bankiers , der Nutzen den ſie fuͤr ihre

Muͤhewaltung ziehen , ſo wie die Maͤcklerkoſten , die oft ver —

guͤtet werden , ohne daß ſie aufgewendet wurden .
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In der Wirklichkeit erſcheint nun der Wechſelcurs jedes

Platzes auf den andern , lediglich als das Reſultat des Zu —

ſammentreffens der Nachfrage und des Ausgebots auf ſeiner

Boͤrſe. In dem bunten Gewirre der mannigfaltigſten Opera —
tionen ſcheint ſich Alles zufaͤllig zu geſtalten , und nicht die

einfachſte Regel einzutreffen .
Selten entſpricht , z. B. der Wechſelcurs von einem Platze

auf einen andern dem von dieſem auf jenen notirten Curſe ,
d. h. wenn der Curs von & auf B effectiv auf Pari oder

5 Proc . uͤber oder unter Pari ſteht ; ſo weicht der gleich⸗
zeitige Curs von B auf A im erſten Falle von Pari ab ,
und ſteht in den beiden andern Faͤllen verhaͤltnißmaͤßig mehr
oder weniger unter oder uͤber Pari .

Aber das Mißverhaͤltniß wird ein Streben nach Aus —

gleichung des Curſes bewirken , und ſtets wird man an

jedem Wechſelplatze erwaͤgen , ob es nicht vortheilhafter iſt ,
um eine Schuld an einem andern Platze 62 abzutragen , auf
dem eigenen Markte einen Wechſel nach dieſem Platze zu

' ) Abgeſehen von dem Einfluß des Disconts der bei
Wechſeln , die einige Zeit zu laufen haben , wie wir oben geſehen ,
bewirkt , daß ein effectiv auf Pari ſtehender Wechſelcurs zwiſchen
zwei Orten , an beiden unter Pari , und ein , für einen fremden
Platz günſtiger Curs etwas weniger günſtig , ein ungünſtiger etwas
ſchlechter erſcheint . Wird auf zwei Plätzen der Curs auf gleiche
Weiſe in der veränderlichen Valuta nur des einen Platzes , z. B.
in dem Gelde von A, ausgedrückt , ſo müßte , wenn man den effec⸗
tiven Curs zu Pari annehme , der notirte Curs von ſolchen Wech —
ſeln , die auf A ausgeboten werden „ 3zu h unter Pari ſtehen , d. h.
man würde für 100 des Geldes von Aetwas weniger in dem Gelde
von B bezahlen .J n A würde aber der Curs über 100 notirt werden ,
da man mit der Summe von 100 im Gelde dieſes Platzes eine
etwas höhere , aber erſt ſpäter fällige Forderung an den Platz B
kaufen könnte .

7

.

R
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ſuchen , oder einen , auf den eigenen Markt gezogenen

Wechſel dort ausbieten zu laſſen .

Wenn es auch Keinem vergoͤnnt iſt , das Zuſammen —

wirken der mannigfaltigſten nahen und entfernten Urſachen ,

deren Wirkung in einem einfachen Reſultate erſcheint , voll —

ſtaͤndig zu uͤberſchauen; ſo fuͤhrt die naͤhere Betrachtung der

einzelnen Urſachen doch zur richtigern Beurtheilung ſolcher

Reſultate und zur klaren Erkenntniß der Natur des Ein —

fluſſes , den jede in einem gegebenen Zuſtande eintretende

Veraͤnderung auszuuͤben geeignet iſt .

Sie ſtehen aber in einer ſteten Wechſelwirkung ; ſo wie

die Preiſe der fremden Muͤnzſorten , das Preisverhaͤltniß
der verſchiedenen Muͤnzen zu den Barren , und des Goldes

zum Silber auf dem eigenen und fremden Markte den

Wechſelcurs , ſo influenzirt dieſer jene Preiſe . Der Discont

uͤbt auf den Wechſelcurs und die Hoͤhe des Wechſelcurſes ,
indem ſie zur verſtaͤrkten Benutzung des auswaͤrtigen Credits

reizt , einen Einfluß auf den Discont aus .

Die Betrachtung der einzelnen Urſachen , welche den

Wechſelcurs beſtimmen , erklaͤrt , wie in Faͤllen eines all —

gemeinen Mißcredits der Wechſelcurs aus dem doppelten
Grunde des hoͤhern Diseonts fuͤr Papiere , die einige Zeit

zu laufen haben , und der erſchwerten Ausdehnung der

Creditoperationen , welche beim ſteten Schwanken des Ver —

haͤltniſſes der wechſelſeitigen Zahlungen haͤufig Baarſen —

dungen erſparen , ſich leicht weit hoͤher ſtellt , als ſonſt bei
N

aͤhnlichem Verhaͤltniſſe der von einem Platze zum andern

wechſelſeitig zu machenden Zahlungen .

Ihre Betrachtung zeigt den Einfluß raſcherer oder ver —

zoͤgerter Baarſendungen , und ſtellt die Unzweckmaͤßigkeit des

Verbots des Ausfuhr der Muͤnzen , welche , wenn zuletzt

auch unwirkſam , doch oft die Baarſendungen verzoͤgert, in
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ein helles Licht ) . Sie kann insbeſondere auch bei großen

Geldbezuͤgen oder auswaͤrtigen Zahlungen der Regierungen

gegen Mißgriffe bewahren , die in der irrigen Meinnng

ihren Grund haben, daß es vortheilhaft ſey , Alles durch

Wechſel abzumachen⸗ “ ) . Oft uͤberſteigen , wenn es auch ge —

lingt , einen unter dem Maximum ſtehenden Preis zu er —

halten , mannigfaltige Nebenkoſten bei weitem die Differenz ;

waͤhrend man durch einen ſchnellen Bezug , oder eine

raſche Sendung eines betraͤchtlichen Theiles des Ganzen ,
den Reſt mit Vortheil oder geringem Aufwand durch Wechſel
haͤtte beziehen oder bezahlen koͤnnen , und im Durchſchnitte

ein weit vortheilhafteres Reſultat , als auf dem erſten Wege ,

gewonnen haͤtte .

Hauptſaͤchlich geht aber aus der naͤhern Betrachtung jener

Urſachen das Uebergewicht des großen Reichthums einzelner
Haͤuſer hervor , die auf dem großen Markte , in weitem

Umkreiſe , eines feſtgegruͤndeten Credits genießen . Im

Augenblick einer bedeutenden Ungunſt der Handelsbil ilanz
koͤnnen die koſtbaren Baarſendungen durch Benutzung dieſes
Credits , wie wir geſehen , beſchraͤnkt oder ganz erſpart , und
die wirkliche Ausgleichung auf einen guͤnſtigern Zeitpunct

) Vorzüglich gilt dies da , wo nicht ein lebhafter Barrenhandel
Statt findet .

Bleiben die Münzverwaltungen bereit , ſo oft der Preis der Barren
die Ausmünzung ohne Verl luſt der Prägkoſten erlaubt , Gold und
Silber einzukaufen und auszuprägen , oder werden beſſer die Münz⸗
ſtatten als Anſtalten benutzt , wo Jeder gegen eine , die §
koſten deckende Gebühr , Gold und Silber
in Münze verwandeln laſſen kann ; ſo
bedenklich geſtatten .

abrikations⸗

ongeſetzlichem Feingehalt
darf man die Ausfuhr un—

Es kann einem Lande nur vortheilhaft ſeyn ,
wenn ſeine Münzen im aus zwärtigen Verkehr frei hin und her —
ſtrömend , im Ausland nach Schrot und Korn bekannt , leichter
curſiren .

* ) M. ſ. d. Note S. 201
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verſchoben werden , und ſtatt eines Aufwandes von 10 Pro —
cent hat man fuͤr ſechs Monate nur 2 oder 3 Proeent fuͤr

die ereditirte Summe zu entrichten , waͤhrend man ſich fuͤr
ſeine Wechſel 4 und 6 neben der Proviſion bezahlen laͤßt.

Einleuchtend iſt insbeſondere , wie die enge Verbin —

dung großer Wechſelhaͤuſer auf verſchiedenen Plaͤtzen , und

noch mehr die Vertheilung der Etabliſſements , welche ein

uͤberwiegender Reichthum einem Hauſe in mehreren großen
Wechſelplaͤtzen zu gruͤnden erlaubt , ein entſchiedenes Ueber —

gewicht und einen Einfluß zu geben vermag , der , bis zu

einem gewiſſen Puncte , den Curs ihrer Beſtimmung unter⸗

wirft . Man erweitert oder beſchraͤnkt das Ausgebot oder

die Nachfrage , gibt oder verſagt ſeine Hilfe , und der Ein —

fluß der bedeutendſten Geld - und Kapitalkraft auf einem

Platze wird ſogleich fuͤhlbar .

Wenn eine combinirte Operation zwiſchen zwei Plaͤtzen,
durch die Vermittelung von zwei oder drei andern , nach

den Curſen , die ſie darbieten , Vortheil verſpricht ; ſo muß
der Iſolirtſtehende zwei oder drei Proviſionen , vier oder

ſechs Courtagen , gegen jenen Vortheil abwaͤgen , waͤhrend

ſolche engverbundene oder auf mehreren Plaͤtzen angeſiedelte
Haͤuſer Alles unter ſich abthun ) .

83

Fortſetzung .

Der Einfluß , den ein Kapitaluͤbertrag von einem Lande

zum andern , beſtehe derſelbe in Darleihen oder in der Ruͤck—

zahlung von Darleihen , oder in Zahlungen von einer Re

*) Von dem Einfluſſe des Papierhandels auf den Wechſelcurs und

des Wechſelhauſes auf den Papierhandel werden wir in einem der

folgenden Kapitel handeln . Vorzüglich um jene Wechſelwirkung in

ein helleres Licht zu ſetzen , haben wir dieſe Materie hier im Allge —

meinen näher berührt
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gierung an die andere fuͤr Subſidien , uͤberhaupt auswaͤrtige

Zahlungen , wofuͤr keine Gegenwerthe an das zahlende Land

geleiſtet werden , Zinszahlungen u. ſ. f . ) , auf den Wechſel —

curs auszuuͤben geeignet ſind , ergibt ſich nun aus obiger

Darſtellung von ſelbſt “) . Die Verſchiedenheit des Wechſel

curſes bei der Vollziehung eines Darleihens und bei der

Heimzahlung iſt aber in dem Verhaͤltniſſe des Glaͤubigers
und Schuldners fuͤhlbar

Iſt der Platz des Schuld

fuͤr denſelben , ohnerachtet des Kapitaluͤbertrags zur Zeit des

Darleihens , der Wechſelcurs auf den Platz des Glaͤubigers
unguͤnſtig , und wird dieſer Curs zur Zeit der Heimzahlung
guͤnſtig; ſo gewinnt der Glaͤubiger am Kapitale die Diffe —

renz des Curſes . Er verliert den Betrag der Differenz ,
wenn jener Wechſelcurs zur Zeit der Erhebung des Darleihens

guͤnſtig und zur Zeit der Heimzahlung unguͤnſtig iſt .

Iſt der Platz des Glaͤubigers der Zahlungsort ; ſo ge —
winnt der Schuldner auf aͤhnliche Weiſe am Kapitale ,
wenn der Wechſelcurs ſeines Platzes auf den Platz des

Glaͤubigers zur Zeit des Darleihens , ohnerachtet des Bezugs
der Darleihensſumme , fuͤr ſeinen Platz unguͤnſtig , und zur
Zeit der Tilgung guͤnſtig iſt , und verliert im umgekehrten Falle .

Den gleichen Einfluß hat auf die Verhaͤltniſſe des Glaͤu —

bigers und Schuldners die Verſchiedeeheit des Wechſelcurſes

So z. B. die Bezüge der Perſonen , welche in einem andern
Lande ihr Einkommen verzehren .

* ) Wenn nämlich das Darleihen die größere Handelsſchuld ꝛc. des
entlehnenden Platzes an den darleihenden nicht aufwiegt .

Es bedarf kaum der Bemerkung , daß ein für einen Platz un⸗
günſtiger Curs , wornach derſelbe das fremde Geld über Pari kaufen
muß , fuür einzelne Perſonen auf einem ſolchen Platze vortheilhaft
ſeyn kann , nämlich für ſolche , welche am fremden Platze zahlbare
Gelder zu beziehen haben .
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bei Erhebung des Darleihens und bei der Zinszahlung , ſo

wie dieſe den Wechſelcurs ſelbſt afficirt .

Das Hinderniß , welches die Darleihen von einem Lande

zum andern in den Koſten der Uebermachung oder des Be—

zugs der Zinſen findet , erſcheint um ſo unbedeutender , je be—

traͤchtlicher der Handel zwiſchen beiden Laͤndern im Ver —

haͤltniß zur Darleihensſumme iſt .

Wenn der Werth der wechſelſeitigen Waarenbezuͤge ſich

z. B. mit 50 Millionen fuͤr jedes in der Regel ausgleicht ;
ſo muß der Wechſelcurs , ſo groß die momentanen Schwan —

kungen deſſelben auch ſeyn moͤgen , im Durchſchnitt einer

laͤngeren Periode unter einer , durch die oben beruͤhrte

Schwierigkeit der Ausgleichungen , erklaͤrbaren Abweichung

auf Pari kommen . Wuͤrde nun von dem einen Lande dem

andern ein Darleihen von 100 Millionen zu 7 Procent

gemacht ; ſo haͤtte dies die Folge , daß , wenn die Handels —

verhaͤltniſſe ſich nicht ͤndern , und nicht eine Ausgleichung
durch dritte Plaͤtze bewirkt werden kann , das ſchuldende
Land nunmehr jaͤhrlich ſtatt 50 Millionen 57 zu zahlen ,
und nur 50 Millionen zu empfangen haͤtte , und 7 Millionen

durch Metallſendungen gedeckt werden muͤßten . Wenn die

Koſten derſelben auch 10 Proc . betragen ; ſo wird der

nothwendige Einfluß auf den mittlern Wechſelcurs , wenn

naͤmlich ſeine Erhoͤhung lediglich nach dem Verhaͤltniß der

Koſten , welche die Baarſendung des Ueberſchuſſes von 7 Mill .

erfordert , zur ganzen Zahlungsſumme ſich richtet , nur un—

gefaͤhr 1/0 Proc . betragen . Sollte , wegen der Schwierig —
keit der Ausgleichung , wie man annehmen muß , die Wirkung

auch bedeutender ſeyn , und der Glaͤubiger beim Bezug oder

der Schuldner bei der Zahlung , wegen des Curſes und der

gewoͤhnlichen Proviſionen von / — ½/ Proc . , im Ganzen

2 % Proc . , verlieren , ſo wuͤrde dies den Zinsfuß nur zu

ohngefaͤhr / Proc . des Kapitals afftziren . Die zeitlichen
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ſo
Schwankungen des Curſes koͤnnen zwar einen groͤßern Ver —

luſt herbeifuͤhren , und wenn der Wechſelcurs ſeinem Maxi —
de mum von 10 Procent ſich naͤhert , auf den Zinsfuß des
e⸗ Kapitals eine Wirkung von nahe an 70 Proeent hervor —
oe⸗ bringen ; allein zu andern Zeiten koͤnnen auch guͤnſtige
er⸗ Conjuncturen eintreten , welche den Wechſelcurs fuͤr das

ſchuldende Land , ohnerachtet der Zinszahlungen , guͤnſtig
ich machen . Dabei iſt noch zu bemerken , daß ein andauernd 0
t ; unguͤnſtiger Wechſelcurs gewoͤhnlich eine ſtaͤrkere Waaren — 9
n⸗ Exportation zur Folge hat , indem fuͤr das ereditirende Land
er die Waaren des ſchuldenden wohlfeiler werden , und daß
te alſo der Einfluß , welchen die Zinsſchuldigkeit auf den 1
n9 Wechſelcurs auszuuͤben geeignet iſt , dadurch ganz oder zum
m Theile aufgewogen werden kann .

nt Leicht begreiflich wird die Anlegung von Kapitalien in
8⸗ einem andern Lande beguͤnſtigt, wenn die Natur des gegen—
19 ſeitigen Verkehrs es mit ſich bringt , daß das reichere an
de Kapitalien im Durchſchnitte von dem aͤrmeren mehr Waaren
„ empfaͤngt .
n Der Wechſelcurs kann in der Regel fuͤr das Land A
ie gegen B vortheilhaft oder guͤnſtig ſeyn , wenn die Aus —
r gleichung durch die Vermittelung dritter Laͤnder regulirt
n wird , z. B. beide gegen das Land C gerade im umgekehrten
r Verhaͤltniſſe ſtehen , und ihre Lage , die Natur ihres Ver⸗
6 kehrs , die Zerſplitterung der Handelsgeſchaͤfte , bis zu einem

gewiſſen Puncte , jene Ausgleichung der Handelsbilanz ver —
mittelſt bloßer Wechſeloperationen verhindert , wovon oben

9 die Rede war . In einem ſolchen Falle wird aber eine zu
r den gewohnten Handelsausgleichungen hinzukommende
r bedeutende Zinszahlung nicht ohne Einfluß auf die
n Handelsverhaͤltniſſe des creditirenden Landes zu dem ſchul⸗
1 denden und dem dritten bleiben , da ſonſt dort eine unver —
1 haͤltnißmaͤßige Anhaͤufung edler Metalle erfolgen muͤßte.

14



40 Viertes Kapitel . V. d. Wechſelw .a. d. Geld - u. Kap. ⸗Markte ꝛc.

Die Tendenz der edlen Metalle zu einer gleichfoͤrmigen ,

verhaͤltnißmaͤßigen Vertheilung hat aber auch nothwendig

zur Folge , daß der Wechſelcurs und die Handelsbilanz fuͤr

manche Laͤnder, im Durchſchnitt einer laͤngern Periode ,

uͤberhaupt guͤnſtig oder unguͤnſtig ſeyn muß , weil einzelne

Laͤnder einen uͤberwiegenden Reichthum an edlen Metallen in

ihrem Boden beſitzen , und die jaͤhrliche Ausbeute , mag ſie nun

nur den jaͤhrlichen Abgang oder Verluſt auf dem allgemeinen

Markte erſetzen , oder demſelben einen Zuwachs gewaͤhren ,

andere Laͤnder unmittelbar , oder durch die Vermittelung

dritter , mitgetheilt wird , ſo wie aus dem weitern Grunde ,

daß in manchen Laͤndern die Bevoͤlkerung , Production und

Waarenumſaͤtze , folglich das Beduͤrfniß und die Nachfrage

nach edlen Metallen , in einem raſcheren Verhaͤltniſſe wachſen,
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