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Einleitung.

Die meiner Leitung unterftellten Bdnde 110, 111 der Drud-
jdriften ded BVereind fiir Socialpolitif centhalten eine Reihe von
Abhandlungen, durd) welde bdie jiingjten Stdrungen im deutfden
Wirt{@aftsleben auf dem Gebiet der Jirfulation (Geldmarft und
Banfwejen) des Ndheren beleudjtet werden {ollen.

iir bie Borgdnge auf dem Geldmarft und fiir alle Fragen des
furzfriftigen Kredits war in Helfferid) ber geeignetite Mitarbeiter ge-
geben. Jm iibrigen war die Didpofition bes Banbed 110 mit erheb-
liden Gdywierigfeiten verfniipft.

Bon einer monographijden Behanblung bder Hervorragenditen
Rreditbanfen, etiva geordnet nad) Staaten ober Stabten, fonnte jelbit-
verftandlid) feine Nede fein. Bei genauer Erivdgung ergab fich, dap
e8 fid) darum bHanbdelte, die typifche Entwidlung des Provingialbant-
wefend in Deutfdland zu veranjdauliden. Diefem Jwede bdiente
meine Sdrift iiber die PMannbeimer Banfen 1870—1900, Beitrdge
gur praftijen Bantpolitif, die in Shmollers Staatd- und focialvijfen=
jdaftliden Forjhungen Band 20, Heft 6, erfdyienen ift. Sie mige
al8 ein integrierender Teil bed Banded 110 betradytet werden, deflen
jeparate Berdffentliung {don wegen fjeines Umfanges geboten war.

Diefe Darlegung der typijdhen Entwidlung des deutiden Provinzial-
banfwefens bedurfte einer Grgdnzung vorzugsweife fiir RYeinland und
Weftfalen, und fie ift von Dr. Ubo[f Weber in Vonn in danfens-
werter Weife geliefert worben.

Gobann waren felbftverftandlid) bdie Entwidlungstendengen der
Berliner Grofbanfen zu jdildbern. Jn ber Gfizze eines Urbeits-
programms wurden von mir die Gefidtspuntte feftgeftellt, nad) denen
diefe monographijde rbeit ausgefiihrt werben follte; Die leitenden
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Pringipien ber Jentralifation und Degentralifation, das Berhdltnis
ber Berliner Banfen zur Proving. Seit dem Fahre 1870 befteht ein
Bug der Proving nad) Berlin. Daun aber wurben bdie Begiehungen
von Berlin jur Proving durd) Fnitiative der Berliner Banfen felbitdndig
qeftaltet, namentlid) ourden diec Emifjionstandle gefdaffen und damit dic
Operationsfabhigfeit der Berliner Banfen auf dem Gebiete der Emiffions-
titigfeit gefteigert. Dasd BVerhaltnisd der Banfen zu dem privaten Banf-
gefchaft, die iiberfeeifhe Bantpolitif, die Begriindung der Weltftellung
des Deutjdjen Banfwefens, die Tdtigteit der Berliner Banfen im Dienjt
be3 ausmwidrtigen Hanbel8, fowie im Dienft ber bdeutfden Baluta
(Devifen= und Urbitragegejdydaft), die Banfen tm Dienft des Gtaats-
und Sommunalfredits, bdie Banfen im Werbhdltnid zur Snduftrie
(Pauptformen der Rreditgewdhrung, langfriftiger Kredit an Stelle von
furzfriftigem), Hevangiehung fremder Gelder (Wedhfelftuben, Arten der
Bermwendbung fremder Gelder, indbefondere der Depofitengelder), Konto-
forrent-, Accept=, Lombardiredit, Waren-Lombardierungen, Remburs-
fredit, Wedyfelportefenille (LWedhfeldistontverfehr), die LQiquibitdt der
Banfen, die Tdtigfeit der Berliner Grofbanfen bei der allmdhlidh) fich
immer mebr fteigernden Hauffebewequng und bei dem offenfidhtlien
Herannahen der Krifis, die LQeiftungen der Grofbanfen widhrend der
Rrifis und bie Sanierungstitigteit: das waren die hauptiddlidhiten
Befiditspuntte, deven Beriidfihtigung bei einer monographijdhen Dar-
ftellung bder Berliner Grofbanfen erbeten mwurbde.

© Die Bearbeitung bdiefed ThHemas mupte von einem Mann cr-
folgen, der in der Praris des Banfmwefens fteht und die unentbehrliche
wiffenfdaftlide Qualififation befitt, um nad) groferen Sefichtspuniten
ben umfangreidjen Gtoff zu gruppieren. E8 gelang eine jolde Kraft
gu finben. Iiberaus ermwiiniht mwiirde e3 gewefen fein, wenn aud
fiir Hamburg und Franffurt a. M. eine Darftellung bes Banf-
wefend bhdtte gegeben werben fonumen. Jum minbdeften mwdre e8
angenehm gewefen, bie Beziehungen bder Franffurter Birfe zur
Berliner Borfe und zu Siid- und Mittelbeutfland von  einem
genauen Kenner ded Franffurter Banfivefens bdargeftellt zu wijjen,
und ein guter Kenner desd Hamburger Banfwefens wiirde iiber mandye
Fragen, namentlid) aud) der itberjeeifden Banfpolitif, itber die Funftion
der deutf@en BVanfen im Dienjte ded auswdrtigen Handeld und im
Dienfte der deutfhen Valuta woh!l wertvolle Aufidliijfe gegeben haben.
Aber die Bemiihungen, geeignete Mitarbeiter in diefen beiben Gtddten
su finben, waren vergeblid). Gie find gewify vorhanden, waren aber
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fitr mid) nidht auffindbar. Die nadtraglide Fertigitelung folder
Wrbeiten wird vielleidht durd) diefe Jeilen angeregt.

Die ftatiftijde Darjtellung der Entwidlung der Banfen und ibhrer
gefd)dftligen Ergebniffe, Joweit dies fiir unfere Bwede erforderlidh war,
ift von fompetenter Geite gegeben mworden.

€38 entftand bdie Frage, in weldem llmfang monographijde Dar-
ftellungen etwa {iber die eingelnen BVanfen zu geben feien, die not-
[eidend gelvorden oder gang zujamumengebroden oder durd) den libergang
in andere Banfen vor dem Jujammenbrud) bewahrt worben jind., E3
bat fich evgeben, dap in Dder Tat eine forgfdltige Unterfuchung aller
der Urfadjen, durd) bie Jnftitute notleidend gemworden find, und bdie
Berfolgung aller eingelnen Stadien big zur Sanierung ober bHig zur Wuf-
[Bfung iiberaus lehrreidd und fiir das RKrifenthema von Hiidjtem
Sutereffe ift. Jubdeffen mufte in diefer Hinfidht aus mannigfadjen
Griinden eine auBerordentlige Befdranfung ber Beitrdge eintretern.
€3 bleibt aber nidht ausdgejdlojjen, daf in nadytrdglihen Publifationen
eine Ergdngung Dder DHier vorliegenden Ubhanbdlungen erfolgt. Auf-
genommen mwurde in diefen Band: die Katajtrophe der Leipziger Bant
und eine Darftellung der Sanierungdmethoben bei Wftiengejelljdaftern.
Die Kataftrophe de§ Rpeinaufonzerns findet jih in Band 111.

Nud) erfdyien e8 zwedmdpig, auf bdie Wirffamfeit desd Sdhuld-
ver{dreibungsgefeged Hinguweijen. Dies ift insbefondere am SHlup
Ded Banbed 110 vor bder banfftatiftijen Wrbeit bon Urnold, aber
gelegentlic) des Bfteren aud) in Band 111 gejdehen.

Dem Band 111 ijt eine bejonbere Einleitung vorausdgejdict, auf
bie hiermit verwiefen fei.

A8 man in Ermwdgung 3og, ob der Berein fiir Socialpolitif dem
Krifenthema {Gon jeBt ndher treten {oll, oboohl die Krifis nod) nidht
abgefhloffen war und aud) heute nod) nidt ift, wurbe insbejondere
aud) geltend gemadyt, bap die Materialien, bie hier zu beriidfidtigen
find, immer [dmwerer zugdngli®h werben, dap fie fid) iiberaus rafd
verfliihtigen und {don nad) einer iiberrajdend Ffurgen Jeit ein zu-
verldffiger €inblic in bie Urfadje einer RKataftrophe nidht mehr ge-
wonnen werden fann. €8 find beifpielSweije jdon bergeit nur mit
Piihe bdie Berichte bded KonfurSvermwalterd bder Leipziger Banf 3u
be{d)affen, bdie tatfdchlid) fiir die Darftellung bder Kataftrophe Dber
Leipziger Banf nid)t vermifit werben fdnnen, und wer Heute bdie
RKataftrophe eingelner Eleftrizitdtsgefellfdaften {dhildern und den r-
jaden nadygehen will, die zu den RKataftrophen gefiihrt haben, Hhat
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mit Gdwierigfeiten zu fdmpfen, bdie faum {ibevwunden werden
fonnen.

Nud) die Materialien, deren Einjidt ndtig ift, um bdie Kataftrophe
der Dresdener Kreditanftalt fiir Handel und Jubujivie aftenmdfig zu
{dildern, biirften nur wenigen nod) zugdnglid) fein. Notleidende Fu-
ftitute BHaben eben {dlielid) geringe Beranlafjung, bdie beziigliden
Materialien dauernd aufzubewahren, Bibliothefent, felbit die Biblio-
thefen der Hanbels8fammern, aber wifjen dergeit die Widytigleit joldjer
Materialien fiir bie Wirtjd)aftsge{didhte nod) nidht zu [hdagen. E3
darf daber gewiff nur danfbar anerfannt werden, daf der Berein fiir
Socialpolitif redtzeitig an das RKrijenthema bHerangetreten ift, und
man darf annehmen, daf aud) derzeit {don eine Fiille von Rejultaten
aug der umfjajfenden Priifung der Storungen im deutjdhen Wirtfdafts-
[eben fjid) gewinnen [(aft. Dasg Material ift ausreidend, um bdie
Diagnofe fiir bdiefe Storungen angugeben und um die Ridhtung an-
sudeuten, in der die Prarid und dic Gefefsgebung fid) bewegen muf,
um Ddenfelben Storungen aus denjelben llrfacdjen einigermagen vor-
zubeugen.

Dr. Jelizx Shechf.
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Der deutidie Geldmartt 1895 6is 1902.

Bon
Starl SHelfferid), Berlin.

Aufgabe der folgenden Seiten ift bie Darftellung der Erjdjeinungen
auf dem @ebiete ded8 Geldbumlaufd und bed Geldverfehrs in Deutid)-
land wdbrend ber Jabhre 1895 big 1902, und Fwar in ihrem JBu-
fammenbhang mit der allgemeinen wirtihaftlihen Konjunftur jener
Jabre. Der deutjde Geldmarft hat in dem in Rebde ftehenden Jeit-
raum eine Entwidlung durdgemadt, die nidit weniger auffallend und
ungewdhnlid) war wie bdie gleidzeitige Gefamtentwidlung der
peutjjen Volfswirt{daft. Der Jinsfup, der zu Beginn der unjerer
Unterfudung zu Grunbde liegenden Periode einen bi8 dahin unerhorten
Tiefftand eingemommen Yatte, ftieg bis jum Enbde desd Jahres 1899
auf eine Hohe, die feit dem Jabhre 1870 nid)it mebhr erreidht worden
war, um in den folgenden Jahren wieder rafd) und fehr erheblid)
berabzugehen. Die [dwierige Geftaltung bder Geldverbhdltnijje, bie
gegen Gnde der 90er Jahre jid) immer mehr verjddrite, hat damalsd
die allgemeine ufmerfjamteit in Hhohem Mape auf fid) gelentt, und
iiber die DBeziehung zwijden den Geldmarftsverhdltniffen und bder
wirt{daftlihen Gefamtentwidlung, itber die Frage, was hier Urjade,
wasd Wirfung fei, find die Meinungen ftarf auseinanbdergegangen.
Heute, nad)dem bdie bamalsd nod) im Flujje befindblide Geftaltung der
Dinge 3u einem gewiffen Abjdlup gefommen ijt, lajlen fid) bdiefe
Beziehungen mit grogerer Buverldfjigfeit itberfehen und beurteilen.

Unfere Unterjudung bHat fid) junddit zu erftreden auf die Ber-
fdiebungen, welde in dem in Frage ftehenden Jeitraum auf dem Ge-
biete Der Geldzirfulation etwa vorgegangen find, ferner auf bie BVer-

l*



4 Helfferich.

dnberungen, welde der Geldbbedarf in Deutfdland erfahren hat. Jm
Anjhlup daran ift bie Entwidlung des Gelbmarftes, indbefonbere bdie
@eftaltung bes JinsfuRes fiir furzfriftigen Kredit, einer Betradtung
3u unterziehen, und e8 ift zu priifen, mie mweit die Entwidlung des
Geldmartted auf die BVerdnderungen der Geldzirfulation oder auf bie
PBerdnderungen des Geldbedarfs zuriidzufiihren ift. Damit werden
bie Grundlagen geliefert fiir die Beurteilung ber Fwifden den Ber=
paltniffen de3 Geldmarftes und der allgemeinen wirtjdaftliden Kon-
junftur beftehenden Wed)felwirfung. Eine befonbere Betradhtung er=
fordert das8 Funftionieren bderjenigen Einriditungen auj bem Gebiet
bes Banfiwefens, die dazu beftimmt {ind, bem Geldwefen gegeniiber
dent Verdnderungen im Geldbumlauf und Geldbedarf eine erhvhte An-
pafjungsjdbigfeit zu verleiben und ben @eldverfehr jowoh! in feinen
nad) aupen geridteten Beziehungen al8 aud) in feinen inneren Ber-
haltniffen zu itbermwaden unbd zu regulieren; hierher gehdrt vor allem
die Wirfjamfeit der Notenbanfen, die Geftaltung ihrer Notenemijjion,
des @iroverfehrs und anbderer Bargeld erfparender Einridjtungen,
fowie bie Hanbdbhabung der Disfontpolitif,

L. Bie Geftaltung der metallifdjen Geldzivknlation.

Wenn man von der auffallenden Tatfadje bder auperordentlidien
Gteigerung bdes Jinsfupes fiiv furzfriftigen Kredit in der zweiten
Hdljte der 90er Jahre audgeht und zur Aujtldrung der Griinde diefer
Gntwidlung bdie Blide zunddjt auf die Geftaltung bder metallifden
@eldzirfulation ridhtet, bann {pringt jofort die Tatfadje in bie Augen,
daf bie gemaltige Unfpannung ded Geldbmarftes, bie feineswegs auf
Deutidland bejdyranft geblieben ift, fidh vollzogen hat, wdhrend gleid)=
seitig die Gewinnung des Goldes, das bHeute allein ald8 Geldbmetall
fiilv bie Gtaaten der europdifden Qultur in Betrad)t fommt, eine nie=
mals aud) nur entfernt erreidhte Steigerung aufzumweifen hatte. Iiber
die Urfadjen der emormen BWermebhrung der Goldproduftion fann bHier
ausfiihrlider nidht beridhtet werden; e8 geniige der Hinweis auf bdie
Gntbedung ausgedehnter Funbdjtdtten in Giidafrifa, Wuftralien und
dem nordweftlien Wmerifa (WAlasfa) und auf bdie Fortjdritte der
metallurgifden Tedhnif, welde die usbeutung aud) relativ arvmer,
ja felbjt aufgegebener RQagerftdtten und bie Wufbereitung von Riid-
ftanden aus friitheren Produftionsperioden geftatteten. Unter der Ein-
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wirfung Ddiefer Berhdltniffe ift der gegen Enbe ber 60er abhre des
19. Jabhrhunberts injolge bder Cr{d)opfung bder falifornijden und
aujtralijjen AlMuvien eingetretene Riidgang der Goldproduftion um
bie Mitte der 80er Fahre zum Gtillftand gefommen, und vom Beginn
der 90er ahre an it dbie Golbgewinnung bderartig geftiegen, bah fie
im Jahre 1899 dreimal jo grof war al8 im Jahre 1883. Erft der
fitbafrifani{e RKrieg, der die PMinen am Rand auBer Betrieb jefte,
bradite einen gewiffen Riididhlag, der jedod) teiliveife durd) neue Pro-
duftionsjteigerungen in anderen Gebieten, namentlid) in den BVereinigten
Gtaaten, ausdgegliden wurde, jo daB die Goldgewinnung der Erde in
den Jabhren 1900 und 1901 fid) immer nod) auf auf einem Hiheren
Stand erhielt al8 in irgend einem Jabhr vor 1898.

Die folgenden Jabhlen geben ein Bild von bder Geftaltung ber
@oldgewinnung in dem unsg intereffierenden Jeitraum:

Goldproduttion der Grbde
Sabre
kg 1000 M.
Durdyidyn. 1851—1870 195 300 547000
= 1871—1880 173 000 483 000
= 1881—1885 154 960 432 300
- 1886—1890 169 870 473 930
= 1891 196 574 548 441
- 1892 220 648 615 608
- 1893 236 978 661 169
s 1894 272 591 760 529
- 1895 299 060 834 377
- 1896 304 317 849 044
: 1897 355 202 991014
- 1898 431219 1203 101
- 1899 461 296 1287016
B 1900 387 456 1081 002
P 1901 396 288 1105 644
- 1902 ca. 450 000 ! ca. 1255 000

Die Goldverforgung der Erde hat mithin zweifellos gerade in
den Jabren, in welden bie ungewdhnlide Anjpannung des Geld-
marftes in Deutfdland, England und andern Lénbern eingetreten ift,
einen gemwaltigen Sumwads zu verzeidnen gehabt. Die gefamte Gold-
prodbuftion des Jahrzehnts 1891—1900 bat 8830 Millionen INE.
betragen; rednet man bdavon jdabrlid) 250 Millionen L. auf bdie
indujtrielle Berwendung, fo wiitben mehr als 6300 Millionen INE.





