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1. )\'lrts«lml‘llielw K. im weiteren Sinne.
Als \\'u'lm'h;}itlic-hu Krisis im weiteren Sinne
I\':mnk man jede zeitweilige Storung des Wirt-
m‘-lm.llslviwns bezeichnen, durch die ein griBerer
Kreis von Personen erhebliche Nachteile erleidet.
In einer (Gesellschaft mit entschieden vorherr-
schender Naturalwirtschaft entstehen solche Sto-
rungen lediglich durch Ausfiille in dem normalen
Produktionsertrage oder durch unge-
wohnliche Giitervernichtung. Die \\’irkungjen
z. B. von schlechten Ernten oder Viehseuchen
wiirden also hier unmittelbar als Krisen bezeich-
net werden konnen. In der Geldwirtschaft tre-
ten die Folgen solcher Storungen immer durch
Vermittelung der Preisbildung hervor; sie ver-
teilen sich daher in verwickelter Weise aut die
verschiedenen Bevilkerungsklassen und belasten
nicht immer vorzugsweise diejenigen, die unmit-
telbar durch den Produktionsausfall oder die
Giiterzerstorung getroffen werden. Der Landwirt
kann z. B. durch Erhéhung der Getreidepreise
teilweise oder vollstindig fiir das ungiinstige
Crnteergebnis entschidigt werden, der Schaden
trifft dann die Konsumenten und weiter auch
die Produzenten und Verkidufer anderer Waren,
deren Absatz beschrinkt wird, weil eben die
Kiiufer mehr fiir Brot ausgeben miissen. Immer

| aber wird der vorhandene objektive Griiterausfall

an irgend welcher Stelle seinen nachteiligen Ein-
fluB ausiiben, wie umgekehrt ein objektiv iiber
den gewdhnlichen Stand hinausgehender Pro-
duktionsertrag gewissen Schichten der Gesellschaft

| zu gute kommt. Man kann solche durch Giiter-

ausfall entstehende Krisen — soweit man sie
iiberhaupt zu den Krisen rechnen will — als

Deficit- oder Bedarfskrisen bezeichnen.
Meistens sind sie nicht von langer Dauer, da
z. B. die folgende Ernte hiufig schon Besserung

| bringt. Doch konnen sie sich auch lingere Zeit

hinzichen, wie das Beispiel der Bmummllpnt
wihrend des amerikanischen Biirgerkrieges zeigt.

Eine andere ebenfalls zu den Krisen im wei-
teren Sinne zu rechnende Storung entsteht da-
durch, daB in den Produktionsbedingungen oder
Weltmarktverhiltnissen wichtiger Waren
cine Aenderung stattfindet, durch die fiir einen
groBen Teil der bisherigen Produzenten eine
iibermiichtige Konkurrenz g‘f?schnff(‘n wird. So
wurde in den ersten Jahrzehnten dieses .Tal.lr-
hunderts die Handarbeit auf den wichtigsten 1=
dustriellen Gebieten mehr und mehr durch die

2 = +te 10 & ‘.”S(‘hf‘
Maschine verdrangt, und so steht die europat
Landwirtschaft seit einer

Reihe von Jahren 1n-
. ) i i ~ansport-
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e g dwirtschaft hat freilich einen chro-
fige der Landwirisc 1t ah eckmilBiger-
nischen Charakter und ist daher zw R
weise nicht als Krisis, sondern als Depressi
ichnen. :
2 lé'lxtielliccglmkiinnen auch die von der fir‘m'nz:ellen
Zerriittung des Staates ausgehenden Storungen
der Volkswirtschaft zu den ‘I\rmen im }velter({n
Sinne gerechnet werden. Hierher gehdren die
Wirktlﬁgen eines Staatsbankerotts, (1{0 Einfiih-
rung der Papiergeldwirtschaft und ein starkes
Sinken des Wertes des Papiergeldes. Die
schlimmen privatwirtschaftlichen Folgen solcher
Erschiitterungen sind hauptsiichlich die Lihmung
des Kredits auch im Geschiiftsleben, das Steigen
des ZinsfuBes, die Schwiichung oder Vernich-
tung des Unternehmungsgeistes. Wird dieser
Zustand in verhiltnismiBig kurzer Zeit iiber-
wunden, so kann man von einer Finanzkrisis
sprechen. Nicht selten aber fithrt der Ruin der
Staatsfinanzen zu einem dauernden Verfall der
Volkswirtschaft des Landes, fiir den dann die
Bezeichnung Krisis nicht mehr geeignet er-
scheint.

2. K. im engeren Sinne. Die Krisen im
weiteren Sinne sind also voriibergehende Sti-
rungen der Volkswirtschaft; die Krisen im enge-
ren oder eigentlichen Sinne haben aber noch ein
weiteres Merkmal, das der urspriinglichen Be-
dentung des Wortes entspricht: sie bilden einen
Wendepunkt, cinen Umschlag von einem Zu-
stande in einen anderen, und zwar von einer
anfsteigenden, aber innerlich nicht haltbaren
Bewegung zu einem Zusammenbruch. Der vor-
hergegangene , Aufschwung hat in der Regel
eine reelle Berechtigung, aber die Spekulation
treibt ihn ins UebermaB und zwar mit vollem
BewuBtsein, daB frither oder spiiter ein starker
Riickschlag stattfinden muB: nur hofft jeder
Spekulant, daB es ihm gelingen werde, sich
noch rechtzeitig vorher mit seinem Gewinn zu-
riickzuziehen. Diese Krisen sind also wesentlich
Spekul‘atio?skrisen, und je nachdem dje
Spekulation sich auf Waren oder auf Effekten
bezieht, kann man Handelskrisen wund
_ﬂjﬁlenkrisen unterscheiden, wenn man unter

s hier speciell die Effektenbirse versteht,
den Handelskrisen (in dem hier angenom.

beschriinkten Sinne) vorhergehende Spe-
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. werden Aktienunternehmungen wirklich | einem i : m
egriindet, _“""l““‘_ll also in den betreffenden | Pmdukzznmﬁen Umschlag gy

sjonszweigen die Konkurrenz verschiirft | geht aber Wei}&‘it nur der steigenden s oging

" [ndes sind solche Griindungen weit weniger | auf der un ew"ffhsmh”‘vddim%-

h als die Umwandlungen. Linger als|iiber die riﬁht‘o (:heu Hohe erhalg davernd

r kann eine solche ungesunde Cﬁ'egungi soweit neue gll'%el?e %mt;hﬁm’ kann,

en dauern; denn dann zeigt sich, daf die| werden. Die Griindun
edenden, selbst wenn sie an sich nicht un-| Spekulationsperiode 2

g derselben hm

Men kann.

aft wezogen, und die groBen Aktien- |

P sich durch ein rasches und starkes Steigen
 Diskonts und des LombardzinsfuBes sowie
@urch charakterisiert , daB viele tberhaupt
en Kredit mehr finden kénnen. Die Geld-
Meis ist cewissermaBen die hichste Steigerung
Kreditkrisis: sie duBert sich nicht nur in
hohen BankzinsfuB, sondern auch in der
Brune des oanzen auf Kredit gegriindeten
Elaufsmechanismus. Das MiBtrauen des Publi-
s richtet sich auch gegen die grofien, an
b gar nicht gefihrdeten Banken, man will
Mer Metallgeld haben, die Depositen werden
Bbar zuriickeefordert, die Noten zur Einldsung
fentiert. So konnte selbst die so fest begriin-
Bank von England zu wiederholten Malen,
frdings teilweise infolge der unzweckmiBigen
heit der Bestimmungen der Peel’schen
likakte, in ernstliche Verlegenheit g(‘bi‘ﬂ(‘ht
rden.

b Ifrm]uktions:krisen. Die angefithrten Arten
"Krisen sowohl im weiteren wie im eigent-
oy Sinne haben nichts Riitselhaftes an sich,
sern sind durch die angegebenen (Griinde
®ommen geniigend erklirt. Bei den eigent-
0 Krisen insbesondere ist die Spekulation
L ireibende Kraft zur Herstellung des Zu-
fidles, der, wie alle Welt im voraus weill, zu

Shie sind, den hochgespannten Erwartungen | Spi i ¢
entsprechen, und die Einsicht bricht :;ch1 gi&f{}:?‘fgf:g ;::{):ED Mar&(t =
B "dal das iibermiiBig hohe Aktienkapital |auch nach de i
L ¢ y pital | auch nach dem Ums
Griindungen unter normalen Verhilltnissen | Leistungsfihigkeit im
e auch nur den gewdhnlichen Zins ab- | jetzt meistens in der
Hiiufig treten iauu-h noch andere | schaften auftreten, so
inde der _Verstimmung* der Borse auf, wie|auch nicht eins lle ¢ si
Bankerott von Staaten, denen man hliud—i.lahre hitlﬁiur?llllb\h\il‘}f; ;&‘:nn‘e:ll? o _mel_:m
b viele Millionen dargelichen hat; Einstellung | Erzeugnisse keiuentGewinum I"l%en g
B Zinszahlung seitens amerikanischer Eisen- | retisch angenommene Re ehf;ﬁlede v th.eo'
Ben usw. Dann  beginnt die allgemeine | durch den Preis findet ﬁannénu el‘d;P;‘Od e
sht. jeder sucht dem anderen noch mit seinen | und unvollkommen statt, denn dire s\"erd:zin .
priiiufen suvorzukommen und erhéht dadurch | der kleinen leluzeuten’trim zur l"ﬂ.rleichng‘m
D Intensitit der Krisis. Zu einem groBen Teil | des Marktes nur wenig bei, und die groB t-{:r!]:ng
ey die Verluste die kleinen Kapitalbesitzer, 'sich eben auch durch das Ausbleibgen (‘1311311' aﬁm
E sich zum Borsenspiel haben verleiten lassen; | denden nicht verdriingen. So unterliegt es keil:::-
die kleineren Bankiers, die ihren Kunden | Zweifel, da die unLgi.instige Lage g:der Eiaa.m:t
it gewiihrt haben, werden oft stark in Mit- | industrie in den dem Krach von 1373 folgenden
_ | Jahren durch die Produktionsfihigkeit der vor
Sken kommen nicht selten dadurch zu Scha- | dem Krach gegriindeten Aktiengesellschatten
daB Finanzleute, die auf ihre Verwaltung | verursacht wurde. Es liegt in solchen Fillen
BfluB haben, die Mittel derselben zur Unter-  Ueberproduktion in dem Sinne vor, daB die
pung zwei felhafter Griindungen benutzen und | Produktion zu groB ist, um Preise zu ermog-
Ben die sich spiter entwertenden Papiere zu- | lichen, bei denen die Produzenten den normalen
pieben. — Mit den Handels- und Borsenkrisen Kapitalgewinn erlangen. Man kann einen solchen
Bbindet sich immer auch eine Kreditkrisis, | Zustand als Produktionskrisis bezeichnen;
wenn er aber lingere Zeit dauert, erscheint es

war nur den zm, s
werke usw. bleiben
chwung mit ihrer volle
Mitbewerb, und da pro
Form wvon Aktiengesell-
werden sie ihren Betrieh

wieder angemessener, ihn als eine durch privat-
wirtschaftliche (néimlich mach dem Kapitalge-
winn beurteilte) Ueberproduktion entstandene
Depression zu charakterisieren. Als Heilmittel
erscheint die Kartellierung der mit einander
konkurrierenden GroBbetriebe. Es ist allerdings
schwer mit Erfolg anzuwenden und kann dann
vom volkswirtschaftlichen Standpunkte bedenk-
lich werden: aber es liBt sich nicht leugnen,
daB solche Vereinigungen als eine naturgemiifie
Weiterbildung der groBkapitalistischen Produk-
tionsweise erscheinen.

Der natiirliche Heilungsproze8 aber besteht
darin, daB durch Erniedrigung der Produktions-
kosten, wozu namentlich technische Verbesserun-
gen viel beitragen kounen, auch die herabge-
setzten Preise der Erzeugnisse fir die Produzenten
wieder lohnend gemacht werden, wodurch dann
die Geschiifte sich wieder beleben.

4. Die K. und die kapitalistische Pro-
duktionsweise. Viele sind nun der _Answht.
daB Ueberproduktion und Produktionskrisen auch
ohne vorhergehende spekulative Ausschreitungen

im normalen Gange der Volks.m’irtschaft all\tf‘:ln:.
notwendige Folgederkapitahshschen?mdu n\'l;n
weise periodisch wiederkehren miiften.
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da die Butwickelung des kapitalitischen Be-
triches mit Notwendigkeit einen W lderspru ;
zwischen der angebotenen Masse der Produkte
und der Kaufkraft des Haupttt_ailes ‘der Bevolkf:-_j
rung mit sich bringe. ,-\ehn_hch ist auch dle:
Rodbertus’sche Krisentheorie. Bel_ derk fort:-i
wiihrend steigenden Produktivitit .wm‘i die deri
Arbeiterklasse zufallende Quote (die sich nach |
dem notwendigen Lebensunterhalt dieser Klasse
bemiBt) immer kleiner, und die Masse der Pro-
dukte kann daher keinen geniigenden Absatz
finden. Auch Proudhon findet die Erklirung
der Krise darin, daB der Arbeiter mit seinem |
Lohne . sein Produkt nicht zuriickkaufen kénne“. |
Marx und Engels betrachten in ihrem kom-
munistischen Manifest die Krisen ebenfalls als
notwendige Folgen der kapitalistischen Produk-
tion. Die Produktivkriifte, die der Gesellschaft
zur Verfiigung stinden, seien zu gewaltig ge-
worden fiir die biirgerlichen Eigentumsverhiilt-
nisse, sie wiirden durch diese gehemmt und
durch die Ueberwindung dieser Hemmnisse
brichten sie die ganze biirgerliche Gesellschaft |
in Unordnung. Mill bringt die Krisen wenig-
stens insofern mit dem Kapitalismus in Zu-
sammenhang, als er annimmt, daB das Kapi-\
tal durch die normalerweise immer mehr fort- |
schreitende Verminderung seiner Gewinnrate |
sich von Zeit zu Zeit zu gewagten Unter- |
nehmungen und anderen leichtsinnigen Speku-J
lationen verlocken lasse, was dann zu ciner |
Krisis fiihre, durch welche das angesammelte |
(privatwirtschaftliche) Kapital teilweise ver. |
nichtet und wieder ein Steigen des Kapitalge-
winnes ermiglicht werde,

Es ist nicht zu verkennen,
scht: Produktionsweise aus ihrer eigenen Natur
gewisse Uebel erzeugt, wie das librigens in an-
derer Art auch bei jeder anderen Produktions- |
weise der Fall sein wiirde. In erster Linie steht
hier die Unsicherheit der Anpassung der Pro-
duktion an die Konsumtion, wobei wieder weiter
in Betracht kommt, daB die letztere nicht nur
von den Bediirfnissen und Neigungen, sondern
vor allem auch von dem Einkommen der Kon-
sumenten abhiingt. Die Anpassung erfolgt that-
schlich durch Ausprobieren, und zwar driingen

zu jedem Produktionszweige
ehmer, als dem Bediirfnis entspricht,
fast iiberall und ununterbrochen e

e herrscht, durch den die

daB die kapitalisti-

lich verbundene Umstand von

en Mitbewerber fortwihrend verdring

raten, und zwar auch ohne daB
und Borsenspekulation ein  beson
dazu gegeben worden ist. Wenn fi

Hile >
duktionszweig aus durchaus re _“1‘*1 entlass
durch eine gute Ernte, giinstige 17 finden 4 entll-ll',i"l
hiltnisse, technische Verbesserung gﬁhsl Lriifte u .t,ch'df"h“h
giinstige Konjunktur mit reichlich art g VoS St TiC
Preisen entsteht, so wird jeder T Y ish & < cheit
sofort seine Produktion soweit wie D% penden B Jiese
lich ausdehnen, seine Betriebsanlagen Jat o ud die 888 Beme
vielleicht auch noch neue errichten. . L:;l‘ Jie 21 germtl.’l‘zm’ :
daB er dadurch zur Herbeifithrung e U ilasse Al ;
schlages beitriigt, aber er will die gute -ﬁ“,ﬁelio yiinschensy EI_L
heit benutzen, so lange es mdglich isf "ffwlfw}iu]lst groB sel, 80
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wiirden, wenn er auch selbst darauf v ]_{““ ::\ri-n;\'itrti‘-"s da es sich
wollte. Frither oder spiiter tritt dann :tu:li T Produktion den

eine Wendung ein, die Preise sinken infolge der
libermiiBigen Angebote, und wenn die stehenden
Produktionsmittel bedeutend vermehrt worden
sind, so tritt jenes Ringen der lebensz
GroBbetriebe ein, von dem oben bereits:
Rede war. Nichts steht theoretisch im Wege,
daB solche Erscheinungen gleichzeitig bei allen
Produktionszweigen eintreten kinnten, und dem-
nach ist die von Say, Mill u. a. bestrittene
Moglichkeit einer allgemeinen Ueberproduk-
tion (s. den Art.) theoretisch vorhanden, wenn
der Begriff in dem hier angenommenen
wirtschaftlichen Sinne aufgefaBt wird, Wie
die Preise aller Waren gleichzeitig heben konnen,
so konnen sie sich auch gleichzeitig senken und
zwar auch so tief, daB viele Produzenten in
allen Zweigen nicht mehr den normalen Kapital-
gewinn erlangen. Dabei ist natiirlich auch

mit der kapitalistischen Produktionsyweise wesent-
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Krisen
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sen hat. So ist iiberhaupt der Spielraum,
die Produzenten ein Zuriickgehen des
b ihrer Waren unter den N ormalstand er-
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rer steht der Verkiiufer, wenn er aus dem | niichst ist ihrer Konsumtionsfihi g
 seines Unternehmens auch noch Schulden | sich immer feineren und wertvo . wenn sie
lleren Giitern zu-

wendet, praktisch keine Grenze That
siichlich legen allerdings die Kapitalbesitzer ihrer
Kongumtion freiwillig eine gewislztle

" konnen, sehr eng; je niher der Preis
fonze dieses Spielraumes riickt, um rsu‘

entéteht der Zustand des labilen Gleich-

hen kann.

eitender Zusammenbruch hervorg
niedrigen Preise veranlassen
e der Lohne,
Pden fiir die Arbeiterklassen bestimmten
erzougllissvu vermindert und die Ucber-l
gion anf diesem (Giebiete veranlaft.
h finder
jtskriifte
volkswirt
egell
" stehenden Erscheinungen der Ueberpro-
B und die aus dieser abgeleiteten Krisen
&b die zu geringe
Sterklasse an dem

‘moglichst grof} sei,
8 desselben Krisen ebe
Secenwirtiz,
e, die Proc
r wie

pil an dem Produktionsertrag, so wird sich
8 nur die Quantitiit ihrer Konsumtion, son-‘
) auch «
;Ll i-illlll‘l'll.
Bh bessere ersetzt werden.
fsich der Anteil der Kapit
Bindern, und demnach nicht nur ihre Nach-
pach den hochstwertigen Konsumtions-
Bstinden, sondern auch die nach neuen
Quktions- und Transportmitteln, iiberhaupt
Beteilicung an neuen Unternchmungen ab-
Wen. Dadurch entsteht also wieder relative
eroroduktion auf diesen wichtigen Gebieten.
B dic Unternechmungen zur Herstellung von
Bhinen, Fisenbahnwagen, Schienen, Schiffen |
Bsind darauf berechnet, daB jihrlich nicht |
BErsaiz fiir den Verbrauch geschaffen wird,
férn auch eine fortwiihrende Vermehrung
ptionalen Bestandes an solchen Produktions-
eln stattfinde. Tritt diese nicht oder nicht
eiigendem Mafe ein, so haben diese Unter-
dungen keine volle Beschiftigung fiir ihre
fuktionskraft, es werden Arbeiter entlassen,
P68 zeigen sich dieselben Erscheinungen, wie
Bgeniigendem Absatz der fiir die Arbeiter-
bestimmten Konsumtionsgegenstiinde.
der Rodbertusschen Krisentheorie miiBte
‘annehmen, daf die Kapitalisten fiir das
] zufallende Einkommen bei einer gewissen
€ desselben gar keine Verwendung mehr
g Was doch offenbar nicht zutrifft. Zu-

indem geringere Warenqualitéten
Andererseits aber

?‘:I--t’ und es ist nicht richtig, daB sie — wic es
rither bei theoretischen Deduktionen :
usta : nommen wurde — bei sinkendem Kapi

hts, aus dem mit einem Male ein sich weit | schlieBlich vorziehen, ihre Ueberschiisse woll-
stiindig zu verbrauchen und nichts mehr zuriick-
Herab- | zulegen.
dadurch wird die Nachfrage | Kapitalisten
Kapitalgewinnes besonders sparsam werden, da
gie auch bei andauernd sehr niedrigem Stande
Zu- | des ZinsfuBes keineswegs mehr als frither zu
, Arbeiterentlassungen statt, wodurch | leichtsinnigen Spekulationen geneigi werden
unbenutzt bleiben, was einen ob- |sondern im allgemeinen die sicheren, wenn aucl;
schaftlichen Verlust bedeutet. | wenig eintriiglichen Anlagen immer mehr beyor-
ist es nicht richtig, daB die hier in|zugen.
Kapitalgewinnes durch die zunehmende Kon-
lkm'renz der Kapitalisten wird von diesen zwar
Bemessung des Anteils der | unangenehm empfunden, ist aber an sich keines-
Produktionsertrag ent- | wegs ein Zeichen der wirtschaftlichen Depression,
S0 wiinschenswert es ist, daB dieser An- | vielmehr ein volkswirtschaftlich giinstiges Sym-
so wiiren doch bei jeder | ptom, wenn damit Vermehrung der objek-
nso leicht mi}glich,{tiven Gittererzeugung und eine Verbesserung
da es sich immer darum handeln | der Lage
luktion dem Einkommen der Ar- | Jedoch kommt die Vermindernng des Kapital-
der iibrigen Gesellschaftsklassen richtig gewinnsatzes nur insofern den Arbeitern zu gute,
sassen. Erhalten die Arbeiter einen groferen | als
die Vermehrung
duktionsanlagen verursacht. Zu einem grofen
lie qualitative Zusammensetzung der- | Teil aber
steigerung
verschreibungen,
alisten entsprechend | Gewinn davon tragen,
| leichterung fiir die verschuldeten Staaten und

e

an;a-

Die Erfahrung zeigt vielmehr, da die
gerade in Zeiten des niedrigen

Die allmiihliche Herabdriickung des

der Arbeiterklassen verbunden ist.

sie durch die Konkurrenz des Kapitals
und FErweiterung der Pro-

entsteht sie nur durch die Kurs-
der vorhandenen Aktien- und Schuld-
wobei die fritheren Besitzer den
oder sie bildet eine Er-

andere Schuldner, sowohl durch die Ermoglichung
von Konversionen als auch durch die Zins-
crmiiBigung bei der Aufnahme neuer Schulden.
Im ganzen muB also zugestanden werden, daB
die kapitalistische Produktionsweise die Tendenz
in sich schlieBt, abwechselnd Hebungen und

| Senkungen der volkswirtschaftlichen Bewegung

zu erzeugen. Diese Schwankungen aber bilden
gewissermaflen  nur die allgemeine Unter-
stromung; sie sind nicht schroff, und die Wen-

| dungen nach abwirts haben noch nicht die Be-

deutung von Krisen. Die besonderen 'L_Trsacl}en
der eigentlichen Krisen kombinieren sich viel-
mehr mit dieser allgemeinen Bewegung, indem
die Spekulation bei giinstigen Gelegenheiten die
vorhandene Tendenz zum Aufschwung iiber-
miiBig verstirk® und schlielich der jihe Slsu_rz
der Preise von einer unhaltbaren Hohe als Krise
erscheint. Alle beobachteten Krisen lassen sich
auf die oben angefithrten Formen (von denen
auch mehrere zusammentreffen k(inn_en) zurick-
fithren und durch ihre besonder_en, 1e1c¥1t g?rk.enn-
baren Ursachen erkldren; die kaplt.ahs'u?ehe
il‘roduktionsweise erzeugt an sich keine Krisen,



von Zeit zu Zeit das Ein-

n Faktoren.
der K. seit 1815. Die ersten
Jahrhundert sind im wesent-
nd  beschriinkt. Die Krisis
nd dadurch, daB8 der A{.lb-
'  englischer Waren im Auslande nach der
~ Kriegsperiode den iibertriehenen  Erwartungen
~ bei weitem nicht entsprach. Die Krisis von
1825 hatte ihre Hauptwirkungen ebenfalls in
England. Sie ging aus iibermiiBigen Bérsen-
guhﬁnnen, besonders in stidamerikanischen
tspapieren und mexikanischen und anderen
Bergwerksaktien, hervor und verursachte nament-
lich den Zusammenbruch zahlreicher noten-
ausgebender Bankhiuser. Daher wurde durch
das Bankgesetz von 1826 bestimmt, daB auBer-
halb eines gewissen Umkreises um London auch
grifere Bankgesellschaften zur Notenausgabe
berechtigt sein sollten. Auch wurde die Aus-
gabe von Noten unter 5 £ auBerhalb Schott-
lands verboten. Nunmehr aber wurden Noten-
bankgesellschaften in iibergroBer Zahl gegriindet,
was nicht wenig zum Ausbruch der Krisis von
1836 beitrug. Es war dies wieder eine durch
Ueberspekulation entstandene Kredit- und Geld-
krisis, fiir die man auch die Bank von England
wegen der unvorsichtigen Vermehrung ihrer
Notenausgabe mit verantwortlich machte. Der
AbfluB von Gold nach Amerika gab die un-
mittelbare Veranlassung zu dem Riickschlag.
In den Vereinigten Staaten herrschte um die-
selbe Zeit ebenfalls ein tolles Spekulationsfieber,
das sich namentlich in zahlreichen Griindungen,
Eisenbahnen — im Staate NewYork wurden im
Jahre 1836 allein 60 konzessioniert — Kaniilen,
Bergwerken usw. dulerte. Die englische Krisis
brachte auch den amerikanischen Aufschwung
ins Stocken, und das Jahr 1837 zeitigte auch
hier eine Krisis, bei der alle Notenbanken des
Landes ihre Barzahlungen einstellten. Bald aber
begann unter der Vereinigten-Staaten-Bank —
die jetzt nicht mehr Bundesbank, sondern Privat-
unternehmung mit Konzession des Staates Penn-
sylvanien war — eine neue Schwindelbewegung
in Verbindung mit dem Versuche einer Mono-
polisierung des Baumwollmarktes. Das Ende
ar die Krisis von 1839, bei der 959 Banken ihre
ilungen einstellten, und die anch eine starke
g auf England ausiibte. Die vor-
e Meinung war damals, daB die Krisen
lich durch das unsolide Verfahren der
| namentlich durch {ibermiiBige Noten-

worden seien. In England
2 | war 1882 der Zusammenbruch dieser Bank und

,:w bloB auf Frankreich beschriinkte
i Beit dem Jahre 1888 wurde die

sich die Panik, ohne
wirklich mehr als
an nicht metallisch ged
Die Ursache dieser Krisis la
Ausdehnung der Eisenh
Wirkung wurde durch eine
Thre Folgen machten sich auch auf gep,
tinent mehr oder weniger fiihlh Wlmm
von 1857 hatte ihren Amgnngspmhm%
verbreitete sich dann {iber England, wo aber
mals die Bankakte suspendiert werden M‘
und ging dann auch nach Deutschland hiyijhg,
wo namentlich Hamburg schwer getroffen wurde
Das allgemeine Steigen der Warenpreise .
teilweise seinen Grund in dem Zufluf des kg
fornischen und australischen Goldes, wurde ghe,
wieder durch die Spekulation ins MaBlose ge-
trieben; dazu kam leichtsinniges Kreditgeben der
Banken, grofe Bérsenspekulationen in Verbindung
mit zahlreichen Griindungen von Aktiengesell-
schaften. Auch Deutschland hatte in der Mitte
der 50er Jahre seine erste Griindungsperiode, und
namentlich wurden damals in vielen Mittel- und
Kleinstaaten Notenbanken errichtet. Die Krisis
von 1866 blieb wieder im wesentlichen auf Eng-
land beschriinkt. Den AnstoB dazu gab der
Sturz des Bankhauses Overend, Gurney & Co,,
und die Panik wurde so heftig, daB zum dritten
Male die Suspension der Bankalkte erfolgen mubte,
Die Krisis von 1873 hatte ihren Hauptsitz in
Deutschland und Oesterreich, doch ging auch
ein selbstindiger Sto8 von Amerika aus, wo
namentlich der Sturz des Hauses Jay Cooke & Co,
einen weiten Erschiitterungskreis erzeugte. In
den beiden erstgenannten Lindern hatten sich
Borsenschwindel und Griindungsfieber in einem
friiher nie dagewesenen Grade entwickelt, Der
eigentliche ,Krach* trat im Mai in Wien ein;
in Deutschland zeigte sich die Krisis in weniger
akuter Form, aber auf allen Gebieten trat
ein rascher wirtschaftlicher Riickgang ein, der
mit einer mehrere Jahre dauernden Stockung
und Depression endigte.  Auch die iibrigen
Liinder Europas hatten unter diesem Umschwung
mehr oder weniger zu leiden. Den tiefsten
Punkt der Depression findet man im Jahre
1878, in dem auch England, u. a. infolge des
Bankerotts der City of Glasgow-Bank, besonders
stark in Mitleidenschaft gezogen wurde. Im
Jahre 1879 trat ziemlich allgemein eine Besserung
ein, und von 1880 und 1881 an entwickelte sich
in Frankreich unter Fiihrung der Union générale
wieder eine starke Ueberspekulation. Die Folge

in Deutschland

, und die Industrie- und Re "
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n Bankerotten kleinerer Bankhiiuser
Bon Verlusten auf Seiten des Privat-
ps, das sich sehr stark an dem Borsen-
geiligt hatte. In demselben Jahre brachte
pz des groben Hauses Baring in London
fahr eines weitverbreiteten Unheils. Es
‘aber durch das Eintreten der Bank von
d und anderer Banken, eine groBere Kata-
B zu vermeiden. Im Jahre 1893 brach
L eine Bank- und Eisenbahnkrisis in den
jeten Staaten aus, die sich in Europa
Phauptsichlich nur den Besitzern ameri-
hel Eisenbahnfonds fiihlbar machte. Im
L haben die Krisen seit 1866 die periodische
maBigkeit, die sie bis dahin annithernd
§ hatten — Jevons wollte darin sogar
' Zusammenhang mit der Sonnenflecken-
e finden —, ginzlich verloren. Als eine
= lichkeit der neueren Zeit glauben manche
age dauernden Depressionsperioden (1874
B70, dann wieder 1882 bis 1888) ansehen
fiffen. Indes hat es auch frither an ge-
Ben Uebergangszeiten nicht gefehlt. Auch
Riickgang fast aller Preise in den letzten
firen — den man filschlich auf die Silber-
frtung und die angebliche Goldknappheit
Ezufiihren versucht — an sich keineswegs
fitisches Symptom, da diese Preiserniedrigung
| die Verminderung der Transport- und
aktionskosten vollkommen gerechtfertigt ist.
Bwei Jahren befindet sich die Industrie,
je hohen Dividenden der Aktiengesellschaften
j, trotz der ermiBigten Preise in einer sehr
pdigenden Lage, da es nicht auf die absolute
dder Preise ankommt, sondern darauf, wie
Bewinn sie nach Abzug der Kosten iibrig
Di_e Preise der landwirtschaftlichen Er-
lisse 'smd iibrigens seit 1896, némlich sobald
rirtschaftlichen Konkurrenzbedingungen
en, bedeutend gestiegen.

Frankfurt 1858 (4. Aufl.
Newmanrch,

deutsch wvon Asher, - en
wirth, Die Spekulatzonskﬂsu v
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