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Englands BGeldwefen im Kriege

Don Dr. ). Dittmer

@ i sum RKriegdausbrud) ift London Geldmarft und Borfe der Welt
gewefen, von denen aud) Deutfdhland abhingig blieb. Dad hat
ben Gngldndern bas Gefith! unbedingter wirtidhaftlicher 1lbers
legenheit gegeben; bdies gehobene Selbjtgefiihl war es, aug bem

= Peraus Sdaplanzler Lloyd George im Parlament bdrohend vief,
Gnglanbs Geldmacht wiirde cls cine der furdjtbarften Waffen in bdiefem Kriege
wirfjam fein.

Bweifellod find die DHilfsquellen Englands aufferordentlich reidy und zahl
rveid), ebenfo zweifellos find driiben aber aud) in der Sujammenfafjung der
wirtidyaftlihen Redjte vielerlei Mangel vorhanben. Die Uitimoliquidation fir
Sult fonnte an ber Ronboner Gffeltenbirfe nidht durchgefithet werden; bie
Gejdydite find immer nod) unabgeredinet in der Schwebe. Jn Berlin dagegen wurbde
die Juliabredhnung glatt erledigt. Auch al8 Geldmarlt und Abredhnungsitelle
ber RNationen hat London verjagt, und es wird fitr ung nitig fein, fpdterhin
baraus bie praftijden Folgetungen su ziehen. Trosdem wdre e recht bedauerlid),
wollte man fic) verleiten laffen, bdie wirtfdhaftlidhe Kraft Englands gu unter-
ihdgen. Rubige Priifung und flares Urteil find gevade jeht in diefen Dingen
mehr al8 fe am Plage, da bei dem vielfach geftdrten Nachrichtendiente nur
unvoljténdig und oft ungutreffend — zumal iiber wirtjdaftlihe Fragen —
berichtet wird.

So wurde nad) Deutjdhland unter anderem von einer allgemeiner Entwertung
ber englifdhen Baninote, von einer Aufhebung des Bantgefeses und Cinjtelung der
Barzahlungen beridhtet. Hietbei muf man fidh) erinnern, bdap aud) bei uns
gewifienlofe Gejhiftemadher in dben erften Tagen der Mobilmadyung fiiv deutfdye
Golomiingen Aufgeld zu ersiclen verjudyt, Neichsbaninoten unter Nennwert
gelauft Haben und anderes mehr. Dad waren meift Cingelfdlle, jdnell iiber-

wundene Storungen. Um anbderes Hat ed fich aud) in Cngland nid)t gehanbdelt.
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Nur erveidhten und die Beridhte von NReifenden ufw. erjt, als bhier die Rube
fdon grdftenteils wiebergemonnen war. Go ift der Gindbrud jener DVeridhte
iibertrieben ungiinftig gewefen.

©8 ift heute mbglidh), das Flar ju fiberblicfen. Am 31. Juli und 1. Auguit
errfchte in Qonbon eine ftarfe Panif. Die BVant von Gngland Haite ihren
Distontja am 31. Juli auf 8 Progent, am 1. Augujt auf 10 Progent erhdht,
an beiben Tagen aber vielfad) nicht unter 10%/, Progent Wed)fel bdistontiert.
(8 die BVanfen am Sonnabend, den 1. Augujt, mittags ihre Kafjen {dlofjen,
follen einige von ihnen ziemlid) am GCnde ihrer Jahlungsfdhigleit ge-
wefen fein. Sundd)jt war die Gejdydftsmwelt jedenfals ratlos, weil fofortige
Hilfe in ber Tat unmdglich fdhien. Deshalb griff man zu einem Gemwalt-
mittel. Bis zum Donnerstag, den 6. Augujt einjcdhlieplih, mwurben Bant-
feiertage erfldrt; alle Banfen Dblicben folange gejdhloflen. So war
wenigftens  Beit gewonnen.  Jngwijden wurbe bann eine Reihe wvon
Notgefepen und Berordnungen durd) Regierung und Parlament in Kraft
gefebt.

Bor allem mwurde ein allgemeined Moratorium fiiv Schulden fiber 5 Pfund
Gterling erf(drt; nur Lohne, Gehdlter, Steuern, Fradjten und dergleiden aus-
genommen. (Sn Deutidhland ift glicliherweife ein Moratoriumserlaf nidyt
ndtig gemwefen.) Fiiv ben Abrednungdausgleich) der BVanfen im Abredynungs-
haufe wurde ,GClearinghoufe - Certifilate” ausgegeben, damit die Bank von
Gngland von biefem Bebarf an Jahlungsmitteln entlajtet wiirde. Sobann wurbe
bas Sdapamt ermdditigt, Noten gu 1 Piund Sterling und 10 Sdilling 3u
fhaffen, um fo nidht nuc den 2Angftbedarf nad) Heinen Jahlungdmitteln zu
befriebigen, fonbern aud) gugleid) ben Golbvorrat der Bant von England gegen
weitere Sugriffe nad) Moglichteit gu figern. Diefe Schabtaffenfdieine wurben
von det Banf von Gngland und ben Privatbanten fiiv Redynung des Schagamis
in den Berfehr gebradt; fie find bei ber Bant von Cngland auf Berlangen in
®old zahlbar. Die Ausgabe foldher Schablajfenjheine war inbed in Friebens-
seiten nidht vorbereitet worben, ihre Druclegung erforderte Jeit, deswegen
wurden in der erften Beit aud) Pojtnoten (Postal Orders) — Hauptjad)lic) von
ben Gparfaffen — zu Bahlungen vermendet. Den Pojtnoten und Shaplaffens
fdheinen wurde ausdriidlich gefepliche Bahlfraft beigelegt. Bugleidh wurbe bas
Bankgefes (die Peelsalte) dahin gedndert, bafy die Banf von ECngland Bant-
noten u 5 Pfund Sterling ohne Barbedung aud iiber die jolange vorge{driebene
Dicitgrenze von 18450000 Pfund Sterling hinaus ausgeben diirfe. Die Gold
sahlungen der Banf von England find dagegen — wie irrtitmlichermeife in dev
bentfchen Preffe behauptet worden ijt — bigher nidht eingeftellt worden. Jm
®egenteil, alle foeben aufgezdhlten Mafnahmen Haben ja gevade ein unbedingted
sdbes Aufrechterhalten der Goldzahlungen sum Biel, die allerdings aud) ohne
allerichmwerjte Beeintrddtigung der Weltgeltung Cnglands nidyt hitte aufgegeben

werden fonnen.
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A8 bie englijen Banlen am Freitag, den 7. Augujt friih, unter dem
Sdupe ber finangiellen Kriegsgefepe bden Gefchdfisbetrieb wieder aufnahmen,
gaben fie durd) Anfdhlag an ihren Kaffenfdhaltern folgendes befannt:

JUnter bem neuen Gefege find bdie Banfen beredhtigt, die Barzahlungen
eingujtellen. Aber fie beabficdhtigen, fleine bave Sablungen fiir ben fofortigen
Bedarf weiterhin gu leiften, 6i8 die Sdaplaffenicdheine au 1 Pfund Sterling
und 10 Sdhilling gedbructt und in ausreidender Menge in Umlauf gefept find.“

Moglidhermeife hat der mifverftandene Jnhalt diefer Vefanntmadyung u
bem erwdhnten Geriichte iiber die Ginjtellung der Goldbzahlungen bei der Bant
von Gngland unbegriindeten Anlaf gegeben.

Bon bden Banten find bie neuen Schaptaffenidheine in der Folge in gropen
Mengen in ben BVerfehr gebradht mworden, — Ende Augujt follen bereits
21,5 Millionen Pfund Sterling davon im Umlauf gewefen fein — da Ddie
Nadfrage nadh Pleinen Bahlungsmitteln in Gngland, ebenfo wie bei uns in
Deutjhland, fortgefest fehr bringend blieb, die Goldreferve bder Bant aber
moglichit gefhont werden follte. Bei der alfeitigen jtarfen Jnanfprudnahme
ber Banf von Gngland war aber aufer diefen Mafregeln eine wirfjame Ver-
ftarfung threr Golbreferve bringend ndtig. Sdhon am 2. Auguft waren bie
®oldbeftdnde ber Privatbanfen groptenteild der BVanf von England zugefithrt
worden; nun wurde weiter energfd) und riidficdhtslos vorgegangen, denn in der
erjten Halfte des Monats Auguft erfdhien der Stand der Bant nidht unbedentlid).
Die Goldbeftinde der dgyptijhen Nationalbant, ber dgyptijhen Staatsichuld
und die bes Finangminifteriumg wurden in recdhtSwidriger Weife mit Bejd)lag
belegt, ferner wurden am 7. Augujt 2 Millionen Pfund Sterling Gold, am
2. Dftober 500 000 Pfund Sterling Gold aus bder in Lonbon vermalteten
indifen Wihrungsreferve entnommen und in die Banf von England iber-
fiigrt. Sur BVermeidung der, feit der Beteiligung Englands am Kriege doppelt
gefihrdeten Golbtransporte fiber See, wurden in Sitdbafrifa und Canada Golb-
bepots fiir die Banf von Gngland angelegt und bie BVanf ermddjtigt, Ddiefe
{iberfeeifchen Borrvdte als Decdung fitr ihre BVaninotenausgabe in Anrednung
s bringen. Durd) alle diefe, im Gangen offenbar durcdjaus swecfentfpredienden
Mafregeln ift e3 benn aud) gelungen, ben Goldvorrat ber Bant von Gnglanb
wefentlidh) zu vergropern. (Vgl. die folgende Tabelle.)

Qnbefen waren Handel und BVerlehr trop des Grlaffes des Mioratoriums
bauernd aufierordentlicy Hilfsbebdiirftig. Daber iibernahm bdie Regierung vom
14. uguft ab der BVant von Gngland gegeniiber fiir die von ihr angefauften
LWedhfel eine Verlujtgarantie, wogegen die BVant auf ihr Riicdbeqriffsredit gegen
ben TWedjfelvertaufer su verzichten BHatte und auferdem verpflidytet ijt, Dem
Atzeptanten gegen Sahlung von Prolongationssinfen gu 2 Progent iiber Bani-
fa, ndtigenfalls iiber ben gefeplidhen BahlungSaufidub Dinaus, Gtundungen
s gewdbren. Die BVanf von England wurde nun naturgemdp weiterhin ftavk
in Anfprudh genommen, wie folgende Tabelle geigt.
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Jn 1000 Pfund Sterling
Bant von Gugland

- —
| Moten= und

| -

=
| £ | Bedfel Berbindlidy
: £ _ | Berbindli
Metall= 28 | und Aus Guthaben Noten= | yoiten durdy
beftand | -2, & | eifungen umlouf \gnetall gededt
3kas | dffentliche | private | 1914 | 1918

Sulf 29.| 88132 | 11005 | 47807 | 12713 | 54419 29706 | 39,4( 49,3
Aug. 17.| 27622 | 11041 | 65852 | 11499 | 56750 86105 | 26,5 50,6
, 12.]| 83015 | 23041 | 70787| 7889 | 83826 85934 | 26,0/ 51,0
, 19.] 87960 | 26041 | 94726 | 13674 | 108094 | 37186 | 28,9 51,6
, 26.| 43473 | 29779 109905 | 23886 |123893| 35571 | 23,7 51,8
Gept. 30.| 52916 | 24732 | 116819 | 22243 | 187287 | 84974 | 27,2/ 47,5
Ditob. 7.| 56757 | 27971 | 118894 | 17852 | 146 647 | 34 829 | 28,5/ 46,7

. 15.| 59235 ] 27571 109 715i 23 732 i188 829 | 34667 30,0| 47,4

UAm Gnbe bded Auguft waven alfo BVanfnoten und BVerbindlichleiten Dder
Bant von England nur mit faum einem BVievtel durch Metall gedectt.

Budbem wat die gefamte Gefddftslage in England wenig erfreulic). €3
seigte fidh, dap bder Hanbelsirieg, ben England in gehdffigiter Form mit Jwangs-
auf(jung beutjger Bantnieberlaffungen, Sahlungd- und Ausfubhrverboten,
Patentraudb ufmw. gegen Deutidhland erdffnet Hat, der englifhen Gefd)dftsmwelt
felbft auBerordentlidh) jdhadet. Deutichlands Bergeltungdmapnahmen Hhaben bazu
geholfen und, da bdie Organifation bder Krebithilfe, weldhe bet und in ben
Reichsdarlehnstaffen und den Krieg8freditbanten in vorbildlider Weife wirtjam
ift, in Gngland mnod) beute fehlen, jo ijt bie Kveditnot dort jehr grof. Jn
englifen Beitungen finbet man jeht bei Grdrterung der Wege, auf denen ber
beutiche Hanbdel an England gebrad)t werden fdnne, immer wieder den Hinweis
auf den Mangel einer audreidhenden SKreditgewdhrung, bdeven ber englifde
Kaufmann gerade fept fo fehr bediitfe. Dasd Anfang Auguit erlaffene Moratorium
mufte big sum 4. Dftober verldngert werben, boch) war ed aud) bann nod) nidht
mbglid, in bie Bahnen gevegelten Zahlungsverfehrs eingulenten. €3 ijt neuerdings
mit geringen Abjdymwadhungen bis sum 4. November abermals verldngert worden.

Snzwijhen Hat fid) ber Stand der Bant von England infolge der ftanbigen
Goldzufubren, welde sum Teil aus den Vereinigten Staaten fliefen, fdhrittweife
gebeffert. Bon 28,7 Progent am 26. Auguft Hat fidh) die Metallbeung fite
Noten und Verbindlichfeiten auf 28,5 Progent am 7. Dftober gehoben.

Bur Ginlofung der Kaffenfdeine ded Schapamtes wurden anfangsd feinetlei
Referven gefdiaffen. Diefer gefamte Notenumlauf blieb vom 7. Augujt bis
9. September auf die Bejtdndbe in der Bani von England, an bderen Kafjen
die Scheine in Gold zahlbar fein follten, angewiefen. Grft am 9. September
mwurden 3 Millionen Pfund Sterling in Gold al8 befonbere Ginldjungsreferve
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fiir Sdaptaffenfdeine beifeite gejtelt. Mitte September betrug die Goldbbedung
ber Sdatlafjenicheine 15 Prozent. Die DHauptanlage der durd) bdie Shap-
Taffenfdheine gemonnenen Kapitalien befteht in StaatSpapieren, den jogenannten
,®oldgerdnderten”, fo dap die Raffenideine im wefentlihen fid) al8 eine Art
jdywebender englijher Gtaatsfdhuld darjtellen. Bur Beranjdaulidung bder
Decdungsverhilinifie geben wir im folgenben den erften (vom 18. September)
ber {iber die Raffenfdheine befannt gemwordenen Audweife des englijchen Sdab-
amted und den Ausdweid vom 2. DVitober wieder.
Gnglifde Shaplajfenjdeine
18. Geptember 2. Ditober
Rhund Gterling  Pfund Gterling

am Umlauf befindlihe Kaffenjcheine . . 27416 931 28 408 605
Nttiva:

Sdottijhe und Jrijhe Banfen . . . i, =

Jnvere: Banfen: . .0 00 U0 o il 514200 381 500

Poftfpaetafie. o0 oLt o T2 950 000 2 250 000

LrufteesCparfafjen . .. . . . . 1350000 1 250 000

Kajfenfdyein - Ginlifungsfonds:
Golomiingen und -Barren . . . 3500000 4 500 000
Regierungsficherheiten . . . . . 10923 546 10 928 546
Guthaben bei der Banf von Gngland . 7879185 9108 559
Pfund Sterling 27 416 931 28 408 605
Die Bareinldfung der Schaslafjenfdieine tuht demnad) vilig auj dev
Fihigleit ber Bant von Gngland, in Gold 3u ablen. Hitte man an Stelle
biefer Sohalafienicheine eine gleihe Menge Heiner BVantnoten durd) die Bank
von Gngland ausgeben laffen, fo wiitde bei der Bant am 30. Geptember fiir
ben dann vorhanbenen Hotenumlauf anjtait einer Metalliiberdectung von
17 942 000 Pfund Sterling nur eine foldhe von etwa 30 000 Pjund Gterling
vorhanben gewefen fein. Dann wivben alfo die fehr grofen Summen ber
Bffentlihen und privaten Guthaben bei der Vanf, die bas Niicdgrat und den
feften alt bes gefamten englifhen Banfzaplungsvertehrs Dbilden, phne jedbe
metallijthe Dectung gewefen fein. Die getiinftelte Organifierung per Gdyaplafjen-
fdeinausgabe lauft demnad) auf eine gejchicte Verjdhleierung der burdyaus nidt
bejonders gléngenden Finanglage Englands hinaus. Durd) das babei angemwanbte
Berfahren wird ein Mehrfacges erreicht; der Regierung wird, wie gefagt, ein
Betrag von (einftweilen) 11 Millionen Pund Sterling ur Berfligung geftelt,
bas Gold im BVerfehr wird durc) eine Geldgeidhen in Papier erfeht, fann alfo
der Bant von Cngland gufliefen, gugleic) wird eine entfprechende Belaftung ded
RNotenumlaufé der Bant vermieden, in gewifjen Umfange witd fogar eine Ents

lajtung besfelben Herbeigefithrt.
Deute gibt aljo der Ausweis der BVant von Gngland filr fic) allein nidt

mehr wie frither ein einigermafen pollftdndiges Bild von ben Verbindlidyleiten
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und den Referven des englifhen Sahlungdwefens. 8 ijt vielmehr auperdem
ber Audweid iiber den Umlauf an Schaplafjenfdeinen unter ben oben gegebenen
Gefidhtapuntien zu beriicfichtigen.

®af man in Cngland neben ben fonitigen Notmapnahmen aud) biefes
fiinjtliche Avrangement bei ber Neuordnung der Umlaufsmitel fiir notwendig
eradjtet Hat, ift etn beadjtenswertes Beidjen bdafir, baf Cnglands Finangtrafjt
feineswegs ftber allen Sweifel erhaben ift. Dabet fiehen feiner finangiellen
Widerftandstraft nod) einige Harte Priifungen bevor. Die Wbredhnung ber
Birfengefhdjte wartet feit Juli auf eine Grledigung, die jum Jahresjchlufie
immer bringlidher wetden wird, dasd Moratorium foll am 4. Fovember enben,
vor allem aber wird bder NRiicfgang bed audwdrtigen Handels im Gejdafts-
und Finangwejen Englands immer fihlbaver. Wir Ionnen bei diefer Lage der
Dinge in Ruhe abwarten, wie Cngland diefe Schwierigleiten wird itberwinden
tonnen. Grmwégen wir aber tufhig alle Umitdnde, die von BVebeutung find, fo
werden wir — ofne die StoBfraft ber wirtidaftlihen Waffen Englands zu
unterjdhéen — bas fejte BVertrauen gewinnen, bdaf Deutfland von ber
weiteven Gntwidlung aud) bes wirtfdaftliden Kampfes juverfidhtlich einen
glittlichen Ausgang ermarten darf.

Aus den feit Fertigitelung des Auffages befannt gewordenen englifdhen
Beitungen und Fadjzeitihriften 1Bt fidh die folgende beveits wefentlid) voll-
fténdigere Tlberficht fiber den Umlauf an Sdhaplafienideinen in England aufjtelen.

Sdaplajfenideine (Curvency-Notes)

Sdhottifdhe A Einldfungd-Fonos
| u.d) sgui[[:f;e Unbere | Gpots Bold | Gutfaben

: Banfen taffen | gemitat und Regierungds | poi Bant
Banten in Baveen | Siderheiten | you England

uguft 26. |21 585 064| 230 000 | 6071 650 | 8 810 000 — —_ 11423 414
Gept. 2. |25 156 486 280000 | 8532700 |4 560 000 = 10923 546| 5920 240

9. |27118127| 100000 |1 486700 |4 600000 | 8 000 000 [10 923 646| 7002881
16. |27 416 931 — 1 514 200 | 4 600 000 | 3 500 000 {10928 546| 7879 185
23. |27 721 894 — 1 1569 200 | 4 600 000 | 4 000 000 |10 928 546| 8 038 648
» 80. |28408 605 = 881 500 | 4 500 000 | 4 500 000 |10 923 546| 9108 559

Ottod. 7. — = — — — — —
L 14:' =

21. 80275936! - 945 000 | 2 250 000 | 8 000 000 |13 928 548| b 857 390

Aus diefen Sahlen geht hervor, baf Unfang Augujt mit Hilfe der SHap-
faffenjceine den englifhen Attienbanfen gang betradytliche Borichitffe gemadht
wurben, die bis Heute noc) nicht vollig guriicfgesaflt werden fonnten. Jm
iibrigen zeigt die Bujammenitellung, daf der Umlauf der RKaffenfdeine ftanbdig
gunimmt, fo bdap biefe gur vorviibergehenden Aushilfe gefhaffene Papiergeld
wohl einftweilen gu einer bleibenden Einvidtung im englijdhen  Geldwefen
werben witb.
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