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Borwort,

@ie vorliegende Sfizze ift teild eine gefiirzte Wiebergabe, teil3
ein uszug aud einer groferen Studie, welde der BVerfajfer 1919 in
rujfijger Spradje verdffentliht Hhat 1.

Sm Rahmen der Enquete de3 , Vereind fiir Sozialpolitit” fonnte
fiic unfer Thema nur ein duperft bejdrintter Raum zur Verfilgung
gejtellt etden, baher war auf alle ins einzelne gehenden Angaben und
Anmerfungen itber bie Qiteratur unbd die Quellen (fiir welde der Lefer
auf dad am Enbde beigefiigte Verzeidhnid zu verweifen ift) und auf jedbe
Polemit und alle Hintveife auf mandye jattijden und analptijhen Fehler
3u verzidyten, die {id) in der mobernen Riteratur vorfinden.

Bioei Bertretern ber deutjden Wirtjd)aftdwifjenjdaft bin id) zu
innigjtem Danf verpflidtet: meinem Hodyverehrten Lehrer Herrn Prof.
Dr. Walter Lop (Miindjen), auf deffen Jnitialive die beutjdhe lber-
jepung biefer Studie und beren Annahme in die BValutaenquete des
» Berein3 fiir Sogialpolitit erfolgt, und Heren Privatbogent Dr. Meldior
Balyi (Bexlin), der nidht nur die alljeitige Unterftiitbung bei der Aus-
fithrung der {iberfepung leiftete, jonbern aud) bie miihevolle Aujgabe
der Nebdaftion ber Nberfepung freundlid) fibernommen Hatte.

18 U Faliner, Dasd Papiergeld der franzdfifden Revolution 1789 —1797.
(Ruffijd.) XIX und 328 Ceiten. Mostau 1919.



Seite
Wormwort . . . ..o e s e e e e e \%
Ginleitung: Dad Wefen der Emiffiondwirtfdajt . . . . . . . . . . .. 3
Grite8 Qapitel: Die Entitehung der Affignaten und ihre Vermwandlung aus
Sdjuldver{dreibungen in Papiergeld . . . . . . . . .. ... .. 13
Bweited KRapitel: Die Eniwertung der Affignaten, ihre BVerlauf und ihre
Urfadien . . . . . . . . o Lo e 33
Dritte8 Kapitel: Das Enbde des Papiergeldes. . . . . . . . . . . ... 60
Bierted Kapitel: Die frebitwirtfdaftliden Folgen und bdie finanziellen Er=
gebniffe der Gmiffionen . . . . . ..o oL 92

Riteratur . . . . . . e e e e e e e e e e e e e e e e 117



Das Papiergeld
der frangdfijchen Revolution
1789—1797.

Bon

S. A. Falfner,
Profeffor der Politifhen Ofonomie an der LUniverfitdt Mostau,

Sdriften 165 I,



DOl https://doi.org/10.3790/978-3-428-57490-2 | Generated on 2024-04-29 16:46:06
OPEN ACCESS | Licensed under CC BY 4.0 | https://creativecommons.org/about/cclicenses/



CGinleitung.

Dad Wefen der Emiffionswirtichaft.

Will man den Criahrungsjtofi der Finanzgejdidyte der lesten Jahr-
hunbderte fpftematifieren, jo fann man von einigen einfadjen Clementen
ausdgehen. Aus ben veridiedenen Berbindungen und RKreuzungen
derfelben ergeben fich) bann die gejdhidhtlid) beftimmten Finanzjpiteme.
Einige dbavon erlangen typologijhe Bedeutung und twerben zum finang-
wirtjdaftlihen Ausdbrud ganger Jeitrdume: jie dfen einander nur ab,
wenn bdie Grundbjormen bder wirtjdajtlihen Entwidlung wedieln.
Anbdere treten praftijd) nur twenig Hervor und ftellen nur voritbergehende
Abweidhungen von dem normalen Thp der finangiellen Entwidlung
bar, bitfen jedbod) dadurd) ihre theoretijhe Eigenart nidht ein.

Materiell ftefen zwei Pringipien ber Finangierung de3 Staates
einander gegeniiber:

a) Der Staat erhilt einen Teil ber Prodbufte, welde die von ihm
umfafiten inbividuellen (privatwirtidaftlichen) Zellen Herjtellen,
ober

b) der Staat ftellt die Prodbufte, deren er bedarf, jelbjt auf eigene
Redynung Her.

Je nady ber F o v m der dfonomijdhen Beziehungen fann bie Finan-

sierung fein:

a) naturalwictidyajtlih oder

b) gelbroictidaftlich.

Die Gejchichte fennt alle moglidhen BVerbindungen diefer materialen
unbd jormalen Pringipien. So bildbet die Abgabe einesd Teiles ber von
jeber Cingelwirtjchaft Hhergejtellten Produfte an den Staat in natura
eines der fritheften Finangjyjteme desd Feubalidmus.

Dag Wefen des fapitaliftijhen Steuerfpftems befteht darin, dap der
Ctaat einen Teil ber @ ed mittel, die jidh im BVertehr und im Bejip
ber eingelnen Privatwirtjdaften befjinden, nimmt, um damit die von
thm 3u ertverbenden Dienjte und Giiter zu bezahlen.

l*
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Die Finangierung eined entwidelten jozialiftijhen Staates ift nur
in der Form dentbar, daf ein Teil der vom ftaatlihen Wirtjdafts-
apparat fiir die Allgemeinheit hergejtellten Giiter ausgefondert tvird
und bdie BVebdiirfniffe bes Funftiondrapparated im engen Sinne be-
friedigt.

Sn bdiefen Fdllen entnimmt der Staat entiveder Waren oder Geld
aus Privatbefit oder jtellt bie Gfiiter, dberen er bebdarf, jelbit Her.

Qogifd) ift nod) eine vierte BVerbinbung moglid): dber Staat ftellt
®&eld her und faujt damit Probufte ber Privatwirtidaften.

Die theoretijhe Literatur enthilt beinahe feinen einzigen Hinweis
auf die Moglidteit eines joldhen Finanzjyjtems. Die Untwendung diefer
Finangierungdmethode Hat jid) meift auf verhaltnidmapig furge 3Jeit-
rdume bejdyranft, bie von manderlei jonitigen politijchen und dfono-
mijgen , Anomalien” erfilllt roaren; ferner veranlaften ihre unfeil-
vollen Folgen fjiir die BVolfswirtjhaft die Nationalofonomen, allerlei
praftijde Poftulate in den Borbergrund zu {tellen, und bdiefe,
modjten jie ridhtig oder faljch?fein, iiberdedten dad theoretifde
Problem und verhinderten iveitgehend eine objeftive Analyje.

Qnbeffen ift bie theoretijhe Jbee, twelde diejem Syjtem zugrunde
liegt, an fjid) vollfommen flar: Man vergrdfiert die Menge der ums-
laufendben @elbeinheiten, ofne entfpredhende Mengen realer, un-
mittelbar beftimmter Werte in ben Verfehr 3u bringen. Die Differeny
sijdender fritherenund berneuenMenge von Jirfulations-
seidgen (und lepten Endesd der diefer Differenz entjpredende
Teil ber Warenmaijfe) bildbet die Cinnahme desd Staates.

Die BVerfjuche, diejfe Jbee zu verwirtliden, jind viel umfajfender
und anbauernbder, ald man getwdhnlid) dentt. Die Uudnupung bdes
eldtvefens dburd) die Cmijfion ift aud) dburdjaus nidht eine gang neue
Crfindbung. Wer das meint, jieht nur eine der fonfreten Formen der
Cmijjionspolitit: die Ausgabe von Papiergeld, unbd BHalt diefe Form
fiiv bie einzige. Das Papiergeld ift allerdings erjt jweihundert Jahre
alt. Aber jchon vorher hat man viele Jahrhunbderte lang Cmifjionspolitif
getrieben — nur in einer anbern Form.

Dies gejdhah burd) Umpragung der Metallmiingen unter Ver-
minderung ihres Ebelmetallgehalted und unter Beibehaltung des vors
Herigen Nenniverte3 und der alten Jahlfraft.

Dag Ultertum wanbdte jie in jo gropem Mapitabe an, daf e3 in ber
Beit ber RKaifer Divfletian und Jenon geziwungen war, al3 Korrelat den
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Berjud) einer univerjalen Preidfeftjesung anguftellen 1. Aber die Miing-
verfdledhterung ift jchon lange vorher etrvasd jo Gewdhnlides, dap tir
bei Ariftophanes eine redht genaue Formulierung des jog. Grejhamjden
Gejepes findben: ,Die Miingen {ind rvie die Menjdjen audy: bie {hledhteren
verdrdngen die befferen.”

Das Mittelalter und der Anfjang der Neugeit mit ihrer Jerjplitterung
ber Territorien unter eine Bielheit von Landesherren, beren Herrlid)-
feit e3 jtetd an Unterfaltdmitteln feblte, find voll von RKlagen iiber bie
Miingveridlechterung und bdie aud ihr folgende dfonomijde Des-
organifation.

Die erfte nationalofonomijde Polemit entbrannte iiber die volfs-
wirtjdajtlihen Folgen einer BergroBerung bder Gelbmenge dburd)
Umprdgung de3 umlaufenden Miinggeldbes in eine grofere Jahl von
Cinbeiten 2. Jn den bamal3 von beiben Parteien vorgebradyten
Argumenten erfennt man unjdver die Jdbeen und Thejen, die viel
jpater John Qaro, die BVerteidiger und Gegner der Uffignaten ber
grofen frangdfijhen Revolution und bdie Finang- und Geldliteratur
be3 Weltfrieges entwidelt haben.

Lom 16. bid gum 18, Jahrhundert ift faum ein dfonomijdhes Wert
3u findben, das nidht irgendivie die Frage ber Miingverjdhlechterung
berithrt. England, Franfreid) und Deutjdhland toetteifern in diefer
Hinjidht miteinander. Aber allen voran fjdreitet unftreitig Jtalien.
Pier ftehen die Mipftande im Geldbrvefen im BVorbergrunbd bdes dfono-
mijdjen Snterejjes, von ihnen geht jede dfonomijde Analple aus. Der
Fitel ,.Lezione della moneta‘ ijt fiir basd nationaldofonomijdhe Bud in
Stalien ebenjo iiblid, twie in CEngland bie Bezeidhnung ,,Discourse of
trade‘,

Jm Papiergelde, dejjen Jdee im Hitn ber englijdhen Theoretifer
am Enbe des 17. Jahrhunbderts reifte, gerwinnt aljo die Jdee ber Emifjionse
finangen jdon ihre zweite hiftorijde Geftaltung. Dagzu mufte erjt dbas
Kredittoefen fo entividelt jein, dbaB man Taujdgejddfte abjd)liegen
fonnte, aud) ohne jedbedmal ein Hquivalent hinzugeben, dbasd nidht nur
al3 Geld dient, jondern dariiber hinausd nod) einen Warentvert beja
unbd nod) anbere Vermwendungen julief. Allerding3 begegnen i {dhon

! €. u. a. die Arbeiten Pohlmanns, Eduard Meyerd und Karl Biichers.

2 Die drei Flugidriften iiber dben Miingenitreit der fad)lijdhen Albertiner
und Erneftiner um 1530, Peraudgegeben von W. Lop. ,Sammlung dlterer und
neuerer ftaatdivijffenjdaftlider Sdrijten. MNr. 2. Leipzig 1893.
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frither einem Ledergeld . Dabei handelt es jid) aber um Audnahme-
verhdltnifje: Krieg und ijoliecte fleine Gebiete.

©ieht man von jolden gang voritbergehenden, zufilligen Criindungen
ab, jo benupt die Fejdidte ded Rapiergeldes anfangs die iiblidjjte und
ftabiljte Art ded Krebites: den Privatfredit; exit allmahlicd) verjdiedbt fie
ben Papiergeldbumlauj auf die Grunbdlage ded Staatsfredites, der in
frithen Beiten wenig Jutrauen einfloft.

Nad) der Art, wie dbasd Papiergeld in ben Umlauf gebradyt wird,
fann man brei Formen unterjdeiden. Nadjeinander treten auj bie
Form ded privaten Bantfredites, desd ftaatlihen Banffredites und bes
ftaatlihen Organijationsfredites. Diefe Formen dnbern aber nidhts
an dem dfonomijden Wefen de3 Papiergeldes, das {id) vor allem in
dem Prinzip bed Annahmezwangesd dupert.

Dem Anfang des 18. Jahrhunderts gehort der erjte BVerjud) einer
praftijen Anvendung desd Papiergeldes, das Syjtem John Latws, an;
am Ende bed Fahrhundertd nitben jdon mehrere Staaten die Jdee in
verjdiedenen Formen aus: bie BVereinigten Staaten von Amerifa in
ber Beit bes Befreiungstrieges, Ofterreid), Rupland, Franfreid) in der
groBen Revolution, Cngland in den uneinldslihen Noten der Banf.

Jm 19. Jahrhunbert jhlieplid) rird dad Papiergeld gang zur Her-
fommlidgen Methode der Finangierung der Kriegswirtidaft; in Landern
mit jdwadjer finangiell-dfonomijdher Organijation (Ofterreih und
Rupland) toird jeine Jirfulation faft permanent.

Je {dwiadyer die fjinanzielle Organifation des Lanbdes
(ober, roie im Falle ber Rriegdwirtidhaft, je groBer dber finangielle Bedarf
im Berhdltnid zu den vorhandenen Hilfdquellen) ift, um jo ftiarter
witb bdie Papiergeldbausdgabe in Anjprud genommen.

1 Jean Bobdin, ,,Réponse au paradoxe de Malestroit”“. 1567. &. 14 ber
deutichen Ausgabe von 1624: ,Te3d Herrn Johan Bodin Antwort-Sdyreiben auf
ba3 Paraborum ober den eigenfinnigen Didcurd ded Herrn von Malejtroit be-
langend die Verteuerung aller Dinge und dad Mittel jelbiger ju begegnen.” Ge-
drudt ju Hamburg 1624. — Bgl. dbariiber aud) die eagliidye anonyme (W. Stafjord,
neuerdings jedod) John Hales gugejd)riebene) Schrijt von 1580, in der deutfhen
Uberfepung: W. Stafjord, ,Drei Gejpradhe iiber die in der Bevdlferung ver-
breifeten Rlagen”. PDerausgegeben von L. RQefer, Qeipzig 1895, S. 118; ferner
Du Haillon, ,,Discours sur les causes de 'extréme cherté qui est aujourd’hui en
France® ete. Parig 1574 (anonym erjdienen). Jd) zitiere nad) dbem Abdrud in
der Hiftorijden Sammlung €. Fournierd, ,,Variétés historiques et littéraires”.
Pariz 1857, Tome VII, &. 157 ff.
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Diefer Parallelidmus muf unsd jdon auf den GHedanfen
bringen, dbaf diefe Finanzierung3methode die jtarfite und
twicfjamite ift, {iber die ber Rapitalidmus verfiigt.

Jn biefer finangiellen Aufgabe der Papiergelbemifjion, dem Staat
einen Teil dber Giiter aus dem Warenverfehr und dem Privatbefils
suzufithren, liegt die Unalogie sur Befteuerung. Aber die Papier-
gelbemiffion ift feineswegs einfad) eine Art der Befteuerung, tvie man
bas heutzutage hie und da zu jagen pilegt, jondern Hat alle Jiige eines
eigenartigen und innerlid) gejdlojfenen Finanziyftems, das in
feinem theoretijden Wefen allen anderen Syftemen gegeniibergejtellt
toerden fann und mup.

Die praftijde Wertung muf auf der Crfajjung jeiner volfsivirt-
{daftlidhen Wirkungen ruhen. WAber ob ihm innere Selbftandigfeit zu-
suerfennen ift, ba3 hiangt gans von jeiner inneren Analpje ab.

Oben haben wir apriorijd) durd) Kombination der Finanzierungs-
pringipien abgeleitet, bap e3 ein ,Syjtem der Geldbproduttion” geben
fann. Weiter Hhaben toir darauf hingeiejen, dbap die Papiergeldbemiffion
blof eine der Formen darftellt, in denen dies Syftem fonfret verivirklicdht
werden fann. Jept fonftatieren toir, daf jie dbie ,reinfte” Form ijt, die,
welde den Grundgedanfen diefer Finangierungdmethode tejtlosd ver-
wirflidt.

Diefe Jdee fteht ber de3 Steuerfpftems al3 ifhrer Antitheje gegen-
iiber. Der Staat fann jeinen Bebarf beden, entiveder, indem er {dhon
umlaufende Heldbzeiden zmwangsweife aus dem VBerfehr
3ieht (Steuerfyitem), ober aber, inbem er neue, willfiiclich von
ihm gefdajfene Geldbzeidhen jzwangsweije in ben Werfehr
bringt (Emiffionsjpitem).

Qm erften Falle bleibt die Rauffraft jeder Geldeinbeit jtabil, unver-
dnbert, und nur bie Menge der Geldeinfheiten, die jich im Privatbefib
befinben, verringert fidh); im jroeiten Falle dndert jich bie Menge der
im Privatbefip befindlidjen Geldzeiden vorldufig nidht, aber ihre Kauf-
fraft wird Hinftlid) burd) die neu gejdaffene KRauffrajt der neuen Geld-
einheiten herabgefebt.

Und toeiter: unter jonjt gleihen Bebingungen zeigt bie durd)s
jdmittlidge Entivertung der Geldbeinheit nur an, welden Teil der Waren-
ferte ber Staat mit Hilfe der Emijjion eingieht.

Cine Anzahl von jpezifijhen Gejepmipigteiten der Finanzierung
dburd) Papiergeldbemiffion fann jhon auf diefer Grundlage feft
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geftellt werben; damit ihm aber volle theoretijdhe Selbftandigteit zu-
erfannt werben fann, ift nod) ettvas anderesd erforderlidy.

Wie lange fann das Syftem junttionieren, ohne durd) einen anderen
finangiellen Medyanidmus geftiipt und erfept u werden und ohne eine
innere Zerfepung und Jujammenbrud) zu erleiben? Eben weil man
nid)t an die Moglichfeit einer dbauernden Selbjterhaltung des Syftems
glaubte, haben faijt alle Theoretiter der Lfonomif und Finangwijjenjdaft
e3 nur fiir eine uféllige Anomalie in der allgemeinen Finangentwidlung
gebalten und pflegten jeinen jdynellen unvermeidliden Jujammen-
brud) vorauszujagen.

Dabei glaubten die einen al3 fpesifijdhe Tendeny fefttellen zu fonnen,
bay ber Progeh der Entwertung um fo {dhneller verliduft, je grofer die
ausgegebene Papiergeldmenge abjolut ift und je tweniger die Geld-
einheit bon dem fritheren Wert bewalhrt, o bap ber Jujammenbrud
unvermeidlid)y {dyneller Heranriidt al3 die Emiffion zunimmt.

Andere toiefen darauf hin, dap, fall3 die Gelbmenge unaufhorlid
wadit, dber Warenverfehr aber unverdndert bleibt ober gar juriidgeht,
per Jujammenbrud) ded Geldjyjtems in Gejtalt einer volljtindigen
CEntivertung der Geldeinbeit itber fury ober lang dod) nidht zu ver-
meiden ift. Man enttwarf jogar Bildber von einem vollftandigen Cr-
jtertben de3 Warenvertehrd: bas unentbehrlidhe Medium und Werfzeug
bes Bertehrs ijden ben Cingelivirtjdajten ift vernidtet, alle dfono-
mifdgen Banbde zwijden den zahllofen wirtidaftenden Jellen des volfs-
wittjdaftliden Organidmus jind zerrifjen.

Cndlid) gab e3 Sdyriftjteller, die jogar eine beftimmte Grenge des
Anwad)jens ber Geldbmenge angeben wollten, nad) deren Nberjdyreitung
die leptere fid) nidyt in irgendeinem Werhiltnis zu ihrem eiteren An-
wad)en, jonbern vollftdindig und in fehr furzer Frijt entivertet.

Dabei berief man jid) nidyt felten auf bad Sdyidjal ded Papiergeldes
per grofien franzdfijden Revolution, deflen Wert ploslid) {darf ab-
geftitrat fei. §n ber votliegenben Urbeit tverdben toir jehen, twas in
Wirflidhfeit den IJujammenbrud) der franzdfijhen Ajjignaten ver-
utfadyt Hat; einftweilen fonftatieren toir, baf er ganz und gar durd)
bie Cintwirfung Guperer Faftoren und feinedwegs durd) eine Tendeny
innerer Zerfepung bedbingt gewefen ijt.

Und aud) wenn toir die dfonomijde Logit der Frage analpfieren,
miifen toir fonjtatieren, baf ein Geldjyjtem durd) eine Weigerung der
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Bevdlferung, jid) der entwerteten Geldbzeiden zu bedienen, in brei
Fdllen und nur in drei Fdallen jujommenbreden fann:

1. fall3 jeder Warenausdtaujd, bei bem die betreffenden Geldzeidhen
al3 9ilfamittel bienen, vermweigert tird,

2. fall3 der Ulbergang vom durd) Geld vermittelten Warenverfehr
sum naturalen vollzogen twird, und

3. fall3 bie betreffenben Geldzeihen burd) irgendivelde anberen
Birtulationdmittel erjept tverden, jall3 aljo ba3 betreffende Geldjpnjtem
ofonomijd) dburd) ein andbere3, das legaler- oder illegalertveije die Cr-
filllung der Jirfulationsfunttionen itbernimmt, verbrdngt ird.

Bon den erften beiden Fdllen wird man in der Gegentwart ernjthaft
nidt jpredyen, wenn man nidht da3 widtigjte: die ganze unendlidhe
Berwideltheit und Verjlodhtenheit der Beziehungen und Verbindbungen
swijden ben eingelnen ZJFellen bde3 mobdernen volfswirtidajtlichen
Lrganismus iiberfieht.

Real ift nur der britte Fall: die Bevdlferung renbdet i) beim
Warenaudtaujd) anderen JFirfulationdmitteln u, die mit ben Jetteln
fontfurrieren und fie fiegreid) aus bem Umlauf verdringen.

Wenn e3 aber im Umlauj feine befjeren Jirfulations-
mittel gibt, die jur Vermittlung bes Warenverfehrd benupt werden
fonnten, ift Heutzutage ein ,polljtdndiger Jujammenbrud”
bes Papiergeldiyftems unmiodglid); denn er riirbe fiir die Be-
volferung enttveder ben freiwilligen Berzidht auf jeden Austaujd) odber
pen {lbergang zum Naturaltaujd) bebeuten.

Bu diefer Sdhlufjolgerung muf bie theoretijhe Analyfe der Frage
fithren.

Und twenn o dbie Logif der inneren Entiwidlung ded Syjtems nidht
sum Jufammenbrud) feiner geldliden Grundlage fithrt, wenn e3 alfo
unter Crfilllung duferer Bebingungen in unbeftimmter Dauer an-
getoandt werden fann, jo ift die Frage, ob es eine mwiinjdenswerte
Gtruftur ded Finanzapparated darjtelle, nad) bem Gejidhtspunft der
relativen Swedmadpigleit su entfdeidben.

©ie vermanbelt jid) in die Frage: Wie beinflupt die Emijjion
pie mwirtidaftlide CEntwidlung und bdie jozialen DBe-
stehungen?

Cin anbauernder Strom neuen Geldesd verdnbert von Grund aus
alle Geiten bdesd volfswirtidaftlihen Lebend und bde3 fozialen
Kampies.
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Der Rahmen der gewdhnlidien Geldwirtjdyaft bietet fiir viele Gefep-
mapigfeiten, welder diefer Abart eigen jind, feinen Raum.

Die Berhdltniffe ihrer Cutwidlung erforbern einen neuen eigen-
artigen Begriff ded Syjtems dber Emiffionswirtidaft, als des
Jnbegriffes aller bdiefer f{pezififden Gejepmdpiglfeiten
und Neubildbungen.

Um bie Cigenart bed dfonomijdhen Jnhalts diejes Syjtems zu er-
fennen, fdonnen toir uns hier daraufbejdyranten, jeine dyaratterijtijdejten
Tendengen angudeuten: eine Berdnderung aller Geldbwerte, eine wejent-
lide joziale und jadhlihe Umlagerung der Nad)jrage, eine Neuver-
teilung de3 Boltdeinfommen3 und ded Voltdvermogens, Anderung bes
Finang- und Geldjyftems, Anderung ober Jerftorung des Krebitrvejens,
eigenartige Bildbungen auj bem Gebiete der gererblien Konjunttur,
Berjddarfung ded jozialen Kampfed und Cntftehung neuer Grup-
pierungen, zoangsliufige fnderung ver Wirtjdhaftapolitif, Umiodlzung
in bem Medyanidmus der Warenverteilung und weiterhin des Pro-
puftiondapparates ujio.

Der Berjud) der Cmiffionsirtidajt der jranzdfijchen Revolution
liefert ein itberaus reidhed Material zur Criorjdung aller gejepmdapigen
Tenbdengen, die ausd dbem Umbau dbes Finangapparates ju einem ,Syjtem
der Geldjdhdpfung” eroudyjen.

Cr ift fiir uns bejonbers interefjant, nidht nur wegen feiner grof-
artigen Reidyoeite, jondern aud) wegen jeiner neunjabrigen Dauer,
bie es erlaubt, alle jeine mannigfaltigen Entroidlungsjtadbien eingeln zu
{tudieren.

Die tweniger jdarf audgeprigten Papiergeldiyiteme des 19. Jahr-
Hunbdertd Haben tvar eine nod) viel lingere Dauer aufzutveifen; aber
ihre Analpfe twird dadurd) behindert, daf alle anderen in Wedjel-
wirfung miteinander fjtehenden Clemente bde3 volfswirtjdhaftlihen
Qebens nidht relativ jtationdr roaren, e3 alfo feine natiitlige Fjolierung
be3 zu unterfjudhenden Faftors gibt.

Mllerdings fehlt e3 in ber Gejdyicdhte ber Emifjionsmwirtid)aft ber fran-
30fijhen Revolution nidht an Komplifationen; denn tvir haben e3 hiex
nid)t mit bem normal funftionierenden Organidmus einer Friedendpolfs-
irtjd)aft u tun, jondern mit ber Beit ber Unietter und Stilvme einer
grofen Revolution, mit einem Lande, dad innere und dufere Kriege
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fithet, bie feine Wirtidhajt erjdydpfen und es zeitweilig vom twirtjdaft-
{liden Berfehr mit dbem ilbrigen Curopa ijolieren.

Smmerhin fehlt hier dad Grundelement der dfonomijden Ent-
widlung, die Ynberung der Produftiondmethoben und der wirtjdaft-
lien Gtruftur de3 Qanbes. Die duBere Jjolierung der Wirtjdaft
begiinjtigt jogar bie Frudtbarteit der theoretijhen Analyfe; denn es
{daltet mehrere fomplizierende Momente (ben Drud bes Aufentvertes
der WValuta auf ihren Binnentwert) aus, welde die Crforjdhung der
inneren Gejepmapigteit jehr erjdveren tviirden.

Anbdererfeits beftimmen bie innere Folgerichtigleit und die Reinheit,
mit der die Cmiffion ald Finanzierungdmethode durdygejiihrt rourde,
bie Fille ihrer volf3wirtjdaftliden Folgen. Das Steuerfyjtem wurde
pier jiemlidh {dnell bperbringt, die Sduldverhiltnifje de3 Staates
tourben jdnell liquidiert. Und ebenfo jdhnell vertwanbelten f{id) bdie
franzdfijhen UAjjignaten ausd Hharmlojen Sduldverjdhreibungen in dasd
Hauptmittel, weldes bas Funitionieren des ftaatlichen Organidmus ex-
moglidhte, in dad Mittel der Dedung nidht nur der auperordentliden,
jonbern aud) der ordentliden Staatsausgaben.

Gemdf den allgemeinen Gejegen der Cmiffionsoirtjdyaft tamen bdie
ernfteften Reibungen und Briiche vor, aber die Finangierung dber grofen
Revolution durd) das Papiergeld wurde durdygefiifrt.

Daher jene Hodyfdydasung, die den Afjignaten von den Jeitgenojjen
suteil wurbe, jogar von benen, bie Jeugen desd gangen BVerlaufes ifhrer
Cntwidlung und aller dburd) jie verurjadyten Nite getvejen roaren.

Diefe gejdjidhtlidhe Rolle der Ajjignaten jormulierte am BVorabend
ihrer Qiquibation, in ber Sipung ded Rates der Wlten vom 9. Plubvidie
de3 Jahred V ber Republif, Ramel, der jidh) lebhaft in allen Finang-
ausjdyitfjen der Gejegebenden BVerjammlungen der Revolution be-
tatigt Hatte und Finangminijter ded Direftoriums gervejen war. ,Die
Afjignaten Haben die Revolution gejdaffen,” jagte er, ,jie haben bdie
LBernidhtung der Stande und Privilegien durdhgefithet; jie haben ben
Thron geftiirzt und bie Republif gegriindet; jie haben diefe furdytbaren
Truppentolonnen bewafinet und ausdgeriijtet, weldye die Tritolore iiber
die Alpen und die Pyrenden getragen haben; fjie haben und unjere
Freiheit bezafhlt.”

Lbjeftiv find in der Gejdhichte der franzdjijchen Papiertwdhrung
iiberaus toertvolle Forjdungen iiber bie {don angedeuteten und nod
3u beftimmenden Tenbdengen bder Cmifjionsfinansiyjteme und der
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Cmifjionstoirtjdafjt mobglih. Wietweit aber YHaben bdie Jeitgenoffen
bie wejentlichen Cridheinungen regiftriert? Wietveit find uns diefe An-
gaben erhalten geblieben? Und tvietveit jind die Quellen zu deftrip-
tiven, jpitematifhen Nberfidten zujammengeftellt?

Die beiden erften Bedingungen gelten fiir jedbe Hiftorijdhe Arbeit,
pie dritte fiir eine im eigentliden Ginne theoretijde.

Oinfidtlid) unfjere3 Themas find leider alle diefe drei Vebingungen
nur unvolljtandig erfiillt.

Bor allem haben die Jeitgenoffen jehr viele fiir die Criafjung ber
Cntwidlung bed Syjtems im gangen itberaus wefentlidhe Daten nidht
in genauen Jabhlen aufgezeidynet; dbahin gehoren 3. B. bie widtigiten
Angaben iiber bie Cntrwertung der Papiergeldeinheit: bdie iiber bas
Steigen ber Warenpreife.

Bioeitens {ind viele Quellen jeritort, denn in den Parijer Archiven
Haben oft Feuersbriinjte getviitet.

Und drittens lapt bie deffriptive Jujammeniafjung und Bearbeitung
per primdren Quellen jehr viel zu toiinjden iibrig.

Biele Fragen der Red)tsd-, Jirtulationd- und Gozialgejdichte der
Ajjignaten find Heute nod) ginglid) ungeflirt ober hodhjt zweifelhaft.
©ogar die allgemeinen Sfizzen der Gejd)idhte der Afjignaten jind fehr
toenig zahlreid) und iiberaus furg. Dabhin gehoren die WArbeiten Courtoisd’,
Bornarel3, R. Stourms, Gornel3, Levajjeurd, Ehebergs und Jlligs.

Dazu fommen aufer den allgemeinen Gejdhidhten ber Revolution
nod) einige Arbeiten, die einzelne Seiten der Gejdhichte der Afjignaten
beriihren, die Wrbeiten BVuhrer3, Boiteaus, Sdheel3, Leroys, be Wahas,
Berrys, Fodons, Tarled und einiger anbderer.

Das ift dbie ganze Spezialliteratur.

Jm lesten Jahrzehnt hat das frangdiijche Unterridytdminifterium
Nadforidungen unternommen, die von einer bejonderen Kommifjion
fiir die Wirtidhaftdgejdichte der Revolution untér dem Worfip Jaurés
(,,Commission de recherches et de publication de documents relatifs
4 la vie économique de la Révolution‘‘) geleitet werben, aber fie be-
sogen jid) einftiveilen auf den Jnhalt ber Wahlinftruttionen und den
Lerfauf der nationalifierten Qindereien. Nur die wenigen Verdffent-
lidungen von Quellen zum Crndhrungswefen tverfen aud) auf die
©ozialgejdyichte bed Wjfignaten ein unermwartetes Qidyt.

Bei der Arbeit, die der Hier vorliegenden Stizze sugrunde liegt und
bie anfdnglid) eine fyjtematijdhe Nberfidyt iiber die tatjachlidhe Ent-
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widlung der Wfjignaten al3 Material ju theoretijhen Verallgemeines
rungen iiber dba3 Wejen der Papiergeldjpijteme geben iwollte, mufte
deshalb auf erfte Quellen verjdjiedener Art juriidgegangen iwerden.
Died waren zehn Jahrginge des amtlihen Organs der Gefepgebenden
LBerjammlungen bder Revolution, ,,Gazette Nationale ou Moniteur
Universel, Gammlungen bder Gejepe ber Revolution ivie bdie
Duvergierd u. a., einige alte Sammelbinde und Quellen, die der Ver-
fajfer in der offentlihen Bibliothet zu Peterdburg, im Rumjanzero-
Mufeum zu Mosfau joivie in den Univerfititsbibliothefen und anderen
Biidereien der ruffijden Hauptitidte gefunden Hat.

Smmerhin fonnten nur einige twejentlidge NMomente und Tenbenzen
in der Enttvidlung der Emijfionswirtjdajt aufgetldrt werdben. Deren
teitere Crforjdhung fann nur dburdygefithrt rwerben, wenn bie Wrbeit in
die Tiefen der frangdiijhen Wrdjive verlegt oder auf die vielleiht nod)
reidjeven Quellen audgedehnt wird, die fiir bie allgemeine Wirtjdafts-
gefdidhte und die Gejdjidite des Weltfrieges und der Nadyfriegdzeit
vorliegen, indbejonbdere fiir die Gejd)idhte be3 Geldtvejens ber rujfijden,
deutiden, diterreidhijdyen und anderer Revolutionen, tvo bie Papiergeld-
emifjion ihre magimale CEntwidlung erveidht hat.

Crites KRapitel.

Die Entjtehung der AUffignaten und ihre Berwandlung
ausd Sdhuldverichreibungen in Papiergeld.

1. Bor die Aufgabe gejtellt, in einer fehr furzen Stizze die Cnt-
widlung des Geld- und Finanziyftems der jranzdiijchen Revolution in den
Grunbdiigen tlarzulegen, aljo bie widtigiten urjahliden Jujammen-
hHiange inber efjdhidhte der jranzofijhen Afjignaten feftzuftellen, tonnen
wir ben fonfreten Berhdltniffen und Erjdjeinungen jener Jeit offenbar
nidt viel Aujmertjamteit henfen. Diefe miiffen al3 jhon befannt vor-
ausdgefept werden. Sogar in ber Gejd)ichte der Finangen und des Gelb-
toefend der Revolution fdnnen toir die toefentlichen Creignijfe und ihre
fonfreten Borausfepungen nur fliichtig exvdhnen, auf alle ihre Eingel-
bheiten miiffen tir verzidhten, um das theoretijhe Wefen und die prin-
sipiell widytigen Entiwidlungstendengen jormulieren zu fonnen.

Die widtigiten Tatjadjen aus der Borgejdhidhte der Affignaten jind
bie ungeheure BVerjuldung Frantreidh3 am Vorabend ber Revolution
und basd {tandige Auftreten bon Fehlbetrigen in jeinen Bubdgets.
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Sdjon ber ,Sonnentdnig” Ludwig XIV. hinterliep feinem Crben
eine Gtaatdjcdhuld von 3400 Mll. Qivre.

Gine Reihe von Teilbanfrotten in der Jeit der Regentidhaft und
ber grandiofe Banfrott, der auf den BVerjud) einer univerjalen Wieber-
geburt nad) der Methobe John Latws folgte, verminderten die ,vom
fdnig anerfannte” Sduld auj 1700 Millionen Livre.

Aber fie fing jehr bald wieder an, fidh) {dnell ju vergrofern. Be-
jonderd jdhnell wud3 jie am Enbde bdes 18. Jahrhunbertd: nad) ben
Worten Boudyés, eined IMitgliedes bder Tonjtituierenden National-
verfammlung, toar in dben 14 Jahren ber Regierung Ludwigd XVI,
von 1774 bi3 1788 der Zumwad)s des Fehlbetrages grofer ald in der
Beit von 1380 bi3 1774.

Nad) detaillierten Beredynungen, die tir auf Grund einer iiberaus
jeltenen Laufanner Lerdfjentlidung ausd bem Jahre 1788 angeftellt
Haben, ergaben fdhon bdie vorldufigen BVoranjdlige, tvenn von bden
Ginnahmen die Summen, die bon den jogenannten provingialen Kafjjen
suriidgebhalten rourden, folgende jdhrlidgen Fehlbetrige.

Fabelle 1.
i - L
Gefamt- g‘%‘g‘ﬁg‘&fﬁt ?etra%tf; Ausgaben b I?etrag
Sabr betrag bexl proninai?:legn Raffen Dex in o ger
t;f(fbgl‘e?: suriidgebaltenen 6%:%?’ abjolut m“g%‘; e
Gummen Gtaatstafje
in Taufend LQivre
|
1774 361 880 196 902 224 720 27 818 i 12
1776 378 381 215375 252 568 39 194 . 15
1781 400 210 236 833 283 162 46 329 | 16
1783 478 000 289 271 386 465 97194 | 25
1787 474 048 237 982 363 070 |125088 . 34
1788 472 416 213 988 372446 | 158458 43
i

Dabei ift aber nod) zu bebenten, dap bieje Jahlen den Boranjdhligen
entnommen f{inb, die dbem RKdnige am Unfang jedes Jahres vorgelegt
urden; die toirflihen Fehlbetrige jind nod) tveit grofer.

Daler gibt ber Staat blof feit dbem Regierungsantritt Qubroigsd X VI,
Anleihen in Geftalt fonjolibierter Renten im Betrage von 1740 Mill,
Qivre aus, die nidt fonfolidierte, jdhroebende Schuld ferner iiber-
fteigt 600 Mill. Frant.
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Man fann bdie finangielle Lage Franfreidh3 am Borabend bder
Revolution in grofen Jiigen ie folgt umreien. Die Verjduldung
betrigt 4% Milliarden Livre, wihrend ber Wert de3 gefamten jihrs
lidgen Bolfseintormmens jidh) auf 2,88 Milliarden ftellt. Die Ausgaben
pe3 Staated erreidhen 600 Millionen Livre jihrlid); davon bient ein
Drittel biz bie Halfte der Berzinjung alter Schulden, ein weitered Drittel
witd zum Unterhalt de3 Heeresd, der Flotte und ded Hofes verwandt.
Gin Biertel vertvandelt {id) in eine neue Schuld.

2. @erabe diefe |dhvierige finanzielle Lage Hhat betanntlid) den
Anlaf zur Berujung der Generalftinde gegeben, die {ih dann jpdter
in bie fonjtituierende Nationalverjammiung der Revolution umgetvandelt
haben. Die Generalftinde fjollten in erfter Qinie iiber finanzielle
Probleme beraten und bie Negierung bei ihrer Ldjung unterftiipen.
Deshalb lafjen jene Jnitruftionen (cahiers), welde die Wahler den Ab-
geordrnieten mitgaben und die einen Plan der von dber Bevdlferung ald
notwendig erfannten Reformen darjtellen, den finanziellen Problemen
iiberaus grofe Beadhtung zuteil werden.

Die Initruttionen enthalten Kritifen am herrjdjenden Finangjyitem
und forbern mneue Befteuerungdgrundidpe und -methoden foivie
Jindberungen bes Bubdgetfyjtems und der Ausgaben. Jur Liquidierung
pes finangiellen Crbteiles der Vergangenheit, ber gewaltigen Staats-
fhuld, aber forbern jie aufer verjdjiebenen Mafnahmen finanztednijder
Art (Crridhtung einer bejondberen Sduldbentilgungsfajje ujw.) die Ber-
duperung der fonigliden und firdhlien Lanbereien ober venigjtens
bie Gingiehung ihrer Crtrige, die bisher dem Hof odber der Geijtlichfeit
sugeiloffen twaren. Darin jehen fie die einzige reale Quelle fiir die
Edyuldentilgung.

Sm Bergleid) mit bem Kivdhenland toaren die tonigliden Linbereien
verhdltnidmapig flein. Dad RKirdjenland aber umfajte in dben ndrd-
lidhen Provingen faft die Hdlfte ber gejamten Flache, in ben iibrigen
etwa ein Sedyjtel und im gangen nid)t tweniger al3 ein Drittel bes
gangen franzofijchen Grundbejies.

A3 bie BVerfafjunggebende Nationalverfammiung in die Beratung
de3 Finangproblems eintrat, jtellte fie gleidh) su Anfang jvei Grundidbe
auf: Cinerfeitd lefhnte jie dben Gedanfen eined midglihen Banfrottesd
entjchieden ab; in der Sipung vom 17. Juni 1789 erfldrte fie, daf alle
Glaubiger de3 Gtaated unter bem Sdup der Ehre und Treue der
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frangdfijhen Republit ftehen®. Anbererfeitd lehnte bdie Berfajfung-
gebenbe Nationalverfammlung durd) den Mund bes erjten Referenten
threr Finangfommifjion, de3 ADLbé Montedquiou, zur Ljung bder
Finanzfragen rundiveg jedwede ,Rombinationen von fleinen fistalijchen
Hilfsmitteln und der Agiotage ab”. ,Diefe frither jo viel empiohlenen
und gepriefenen Talente”, jagte er, ,werben in unjerer Mitte feinen
GCrfolg Haben. Uns tut jept ein allumfafjender Plan, ein Plan ber
toirtjdaftligen Wiedergeburt not.”

A3 ein {olcher Plan, die alte Shuld mit einem Male u liquidieren,
erjdien, ald man zur Beratung iiber bie fonfreten Hilfsmittel und
Moglihfeiten bed Landes iiberging, natiitlid) die Verduperung der
foniglichen und firdhliden Landereien, und bas Defret vom 2. Nov. 1789
forad) benn aud) der Nation das Verfiigungsdredit iiber alled RKirdjen-
gut zu.

Wie aber fonnte man diefen ungefiligen Giiterfompler in bares
Geld umjepen, ihn in fleine Miinge umived)jeln, twie es3 ndtig war,
wenn man die vielen Taujende von Gldubigern befriedbigen und ben
pringenditen tdagliden Staatsbedari beden wollte?

Cine LWjung bdiefes finangiellen oder, wenn man toill, nur finanz-
tedynijhen Problems bringt ein Borjdlag, der aus einem ganz anderven
Jbeentreis heraus vorgebradyt rourbe, der Borjdlag, neue Wertpapiere
auszugeben, die jowohl dem RKrebdit wie ald Geld dienen follten.

Bon einigen Abgeorbneten ausd der Proving vorgebracht und wider-
willig von Neder, der ein Gegner der Papiergelbausdgabe war, unter-
ftist, fand biefer Gebante, nachdem von verjchiebenen Seiten mande
RKorrefturen an ihm vorgenommen mwaren, eine erfte BVerwirtlidung
in dem Defret bom 19./21, Dezember 1789, Die Durdyfithrung diefes
Defretes wurde tednijd) in betradtlichem Maf exleichtert dadburdy, dagd
3u jener 3eit neben dem Metallgeld aud) jdon die jogenannten Disfont-
fafjenjcheine (billets de la Caisse d’IEscompte) umliefen, bie der Staat
infolge einer Anzahl von Darlehen, die er heimlid) den Fonds ber
RKaffe entnommen Hatte, mit Bwangsfurd innerhalb Paris Hatte aus-

1 3n ber Gigung vom 18. Juni 1789 erinnert die Werfafjunggebende
Nationalverfammlung an bdie jHon iibernommene Berpflidhtung und ertldrt, dap
ofeine Gewalt bas Red)t Hat, das {dandlidge Wort Banfrott auszufpreden,
feine Gewalt darf fid) vor dem bffentlien Gefes als zahlungsunfihig erweifen,
unter welder Benennung oder in welder Form immer diefe Jahlungsunidhigteit
aud) eintreten follte”.
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ftatten miijffen. Diefer Jwangsfurs Hhatte aber durd) die Redhtipredhung
der lofalen Geridhte aud) in der Proving Geltung erlangt.

Ohgleid) ber Hejamtbetrag der umlaufenden Disfontiajjenideine
fig im Mai 1789 auf 119,2 Millionen Qivre belief, wdahrend 2 bis
2,2 Milliarben Hartgeld im Qanbe vorhanbden waren, und obgleid) die
Stiide auf ziemlid) Hhohe Betrige (bas feinjte auf 200 Livre) lauteten,
begannen bdiefe Sdjeine, dbie fid) bejonders auf Pari3 fonzentrierten,
das Metallgeld ausd dem Umlaufj zu verbringen; biejes evzielte ein
Agio von 2—5 %.

Deshalb fonnte ber Abgeordbnete La Rodhefoucauld bei ber Beratung
itber den Plan, bie Affignaten ju {dafjen, ertlaren: , Wir haben nidht bie
Frage ju entjdeiden: Jit erftmalig die Audgabe von Papiergeld zu
geftatten ober nidht?, fondern nur zu erwdgen: RKann ein gefdbhrlidhes
Papiergeld (b.§. bie Disfonttajjenjdeine) durd) ein anderes, basd mehr
LBertrauen verdbient, erfepst twerben ?”

Der finangielle Sinn de3 Defrete3 vom 19./21. Degember 1789
war einmal, MWittel ur vorldufigen Befriedigung ber Staats-
gldubiger zu erhalten, dann aber, vorldufig dad Staats-
vermigen, da3 bejghlagnahmte Konigd- und Kirdjenland, 3u reali-
fieren und in Teile zu 3erlegen. Aber die finanziellen und roirt-
{haftlihen Verhiltniffe der Jeit trandformierten die neu gejdhajfenen
Mjignaten fehr hnell und entfrembdeten fie jchlieflich der ihnen an-
fanglidy geftellten Aufgabe.

3. Die Gejdhidhte jebes Geldinjtems fann in einer Anzahl von
parallelen oder einander freuzendben Sdnitten betradytet werden.

Goldjer Snitte find wenigitens fiinf ju verzeihnen; 1. bie finans
sielle, 2. bdie juriftijdhe, 3. die zirfulatorijhe, 4. die twertdfonomijde
und 5. die jozialorganijatorijdhe Gejdidhte ded Gelbumlaufes.

Wenn man die erften brei Afpefte zu einem Ganzen ujammens
faBt und ben gangen erjten Abjdhnitt der Gejdjidhte der frangdiifden
Afjignaten einer entjpredhenden Analhfe unterivirit, jo ergibt die Abs
grengung und Jujammenijtellung ihrer aufeinanberfolgenden Formen
und Ctappen ein ganj einheitlihes Bilb: Jhr Charafter ald Papier-
geld verjtartt jidh, tdhrend ihr Kredit- und Hypothefens
darafter verblafit und jdhwindet.

Unter dem Drud ber Finangndte gibt man allmdhlid) immer mehr
Afjignaten aus, und ihr Jujammenhang mit der Landdedung mwird
immer lofer, bi8 er zulebt gang illuforijd) ird.

Sdyriften 165 I1I, 2
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Eben weil man immer grofere Majfen von Uffignaten in den
Umlauf Hineingupumpen gendtigt war — und fehr bald viel mehr,
al3 ihre Bejiber durdjdhnittlih zu affumulieren vermodjten —,
fonnten die Uifignaten die RKreditfunitionen nidht erfillen, welde jie
anbererfeitd daran Hinberten, al3 Umlaujdmittel su bienen.

4. Die finanzielle Gejdidhte der Afjignaten lapt jih mit wenig
Gtridjen tvie jolgt umreifen.

Anfjangsd al3 eigenartige Lbligationen jur DBefriedigung wver-
{hiedener Staatsdgliubiger gedbad)t und in fehr grofen, mit Umlaujs-
fabigteit ausdgeftatteten Stiiden audgegeben, beginnen fie fattijd iemlich
fhnell zur Dedung laufender Bebdiirfnifje ded Staates ausdgegeben zu
terden und tverden fiir ben Staat bald u einer normalen und ftandigen
Cinnahmequelle. Die zuerft ausdgegebenen Betrdge rwurden zum groften
Teile dbod) zur Begleidung der angefammelten Sdulden aufgerwandt,
bald aber tvird die Dedung bed Tagesbebarfed be3 Staates zu ihrer
Dauptbeftimmung; immer toeniger twerben zur Begleiung alter
Sdyulden vertvandt.

Wa3 bie Crtrdge der Steuern anbelangt, fo gehen fie in diefer
Jeit |pftematijh uritd. Dasd friifere Finanzipjtem toar vom alten
Regime bid auf den Grund ausgeidopft; aud) organifatorijd) ijt es
durd) die Revolution zerjtort und Hitte in feinem Falle ausdgenupt
werdben fdnnen, tveil bie Bevodlferung nadydriidlidh) die Berbejferung
ihrer Lage fordert!. Ein neued Spjtem aber, dad Hauptjadlid) auf
der fteuerlihen Belajtung der gropen Eintommen und Bermodgen be-
ruht, ift teild erft im Wufbau begriffen, teil3 aber erzielt e3 nidht bie
gewiinjdyten Crgebniffe; denn in bdiefer Jeit der BVeridjiebung aller
jozialen und mwirtjdaftlichen Beziehungen, die aud) in einer Des-
otganifation ded Steuerapparated um Ausdbrud fommen muf, ent-
gehen die grofen Cinfommen am leidhteften dber Befteuerung. Cinige
finangielle MaBnahmen der franzdiijden Revolution, die Hijtorijch und
theoretijd) jehr interefjant jind, erzielten prattijd) gan geringe Ergebniife.

Dabhin gehdrt die , Patriotijhe Steuer” (Contribution Patriotique),
die am 28. September 1789 angenommen iourde. Diefe jollte im

1 @don im erften Jabhre ber Revolution, in der Beit vom 1. Mai 1789
big gum 1. Mai 1790 gingen die allgemeinen Staatdeinnahmen (la taille, la
capitation, les vingtiémes etc.) von 160 Mill. Livre auf 28 Mill. Livre guriid. —
Neder nennt der Verfafjunggebenden Nationalverfammlung am 6. Pai 1790 al3
Feblbetrag fitr 1790 294 Ml Franf.
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Laufe von 3 Jahren 500 Mill. Livre einbringen; tatjddlid) aber ergab
fie im Jahre 1790 anftatt 150 MMl nur 31 Mill. Livre und im gangen
bi3 zum 1. Februar 1793 111648469 Livre, die groBenteil3 {hon ent-
wertet eingingen. Die ,patriotijden Gaben”, dbie im Anfang der Re-
polution ber WBerfajjunggebendben Nationalverjammlung jugejandt
mwurben, ergaben im gangen 6 Mill. Livre,

Der Erirag ber Jwangsanleife vom Fahre 1793, die 1 Milliarde
Qivre ergeben jollte, al3 dasd Geld jhon um mehr ald bie Haljte ent-
wertet toar, iiberftieg tatjadhlid) nicht 200 IMill., wa3 3zu jener Jeit
ettoa pem Bebarj der RNepublif fiir dbrei Wodjen gleichfam. Die Jwangs-
anleihe von 1795 endlid), die 600 INill, Qivre einbringen jollte, erzielte
nur 83% Millionen.

Anbdererfeitd erfahte die Entwertung, bie dasd Geld infolge der
PRapiergelbausgabe erfahren mufpte, alle laufenden E€inglnge aus ben
Steuern, wahrend die Revolution an jidh eine betradhtlidhe Vermehrung
der Ausgaben Hervorrief.

Sn ben Jahren 1793—1795 ergeben die Steuern jdhon gang un-
bebeutenbe Betrige!, und die Papiergelbausdgabe wird im twefentlihen
sur eingigen Methode ber Dedung ded Staatdbedarfes.

Da3 Steuerfyitem, bas jdhon ju Anfang ber Revolution nidht
wirfjam genug gewejen und in ihrem LVerlaufe durd) bas Emijjions-
fpftem ergdnst worben tvar, tourdbe bald durd) dasd lebtere verdringt
und faft gang erjest.

Aber dad Streben, den Affignaten tvenigjtens um Teil ihre an-
fanglige Beftimmung zu erhalten, rwar jo ftarf, dbap die BVerfajjung-
gebenbde und die Gefjepgebende Nationalverjammlung trop der dufperit
jdhroierigen finangiellen Lage aud) eiterhin nidht geringe Betrdge auf
die Tilgung eined Teiled ber alten Scdhuld vertvendeten und badburdh
die laufenden Budgets der erften Fahre der Revolution belajteten. Erit
per Ausbrud) bed RKrieges, in bem Franfreid) gegen gany Curopa zu
tampfen Hatte, veranlafte den Konvent, am 14, Mai 1793 die formelle
Borjdrift zu erlafjen, auf bie Tilgung der nidhtfonjolidierten Sduld
nidyt mehr al3 6 Millionen monatlid) zu vervenden und fo die Riidk-
3ablung der iibrigen Summen zu verjdieben.

1 Gn 5Y2 Jabren belduft fid) die Emiffion im gangen auf 44/ Milliarden
Qivre; bie Gefamtjumme der Steuereinnahmen wird auf 3 Milliarden ge[dast
(Belege daritber find nid)t vorhanbden), d. h. auf 7% bder Cinnahmen aus bder
Papiergelbausgabe.

2%
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5. §n bem Mafie, wie die Affignaten aus eigenartigen Obliga-
tionen, bdie zur vorldufigen Tilgung der Staatsjchuld auf Grund des
Werted bder Staatsldndereien ausgegeben taren, in getwdhnlides
PRapiergeld, befjen Ausdgabe fajt den gangen Staatsbedarf deden mufte,
verwanbdelt urden, rourbe der Jujammenbhang ztwijden ihnen und
ber Qanbdbbedung immer jdhwdder.

Anfang3 rwar diefer Jujammenhang, dber im Parlament und von
per Regierung immer toieber betont wurde, al3 ein jo enger gedadyt,
baf tir in dem Defret vom 8./10. Oftober 1790 lefen: ,Da bdie
Afjignaten das Grunbeigentumsred)t an den Nationalgiitern darjtellen,
jo befien fie einen fo realen und offenfichtlichen inneven Wert (valeur
intrinséque) , dafy fie bei allen Umfdgen mit Golb- und Gilbergeld
fonfurrieren fonnen . . .

Aber jhon in der anfanglihen Gejtaltung der Afjignaten, nad) bem
Ginne besd Defreted vom 19./21. Degember 1789, fonnte die endgiiltige
Tilgung der Staat3jchuld und bdie reale Befriedigung der JInhaber von
Afjignaten auf groeierlei Weife erfolgen: a) dburd) unmittelbaren Kauf
pon Qéndereien fiir Afjignaten (deshalb nennt basd Detret bie Afjignaten
,,billets d’achat de domaines nationaux*) und b) purd) den Berfauf
pon LQéndereien an fauflujtige Nidhtajlignatenbejiper und bdie Tilgung
per Ujjignaten dburd) auf biefe Weife erlangte Mittel.

Demgemdp mufte die Eingiehung und die BVernidhtung der Ajji-
gnaten vor {id) gebhen.

Da3 Defret vom 16./17. April 1790 verfiigte: ,Die Ufjignaten
geben eine Hypothef, ein Privileg und bejonderen Redhtdanjprud) fo-
ol auf den Crtrag wie auf ben Erlds aus bem Verfauf der angegebenen
Qindereien derart, dbap ihr Criverber da3 Redht exhdlt, ju verlangen,
baf ihm mit gefeblichen Mitteln betviefen twerbe, daf jeine Zahlung
sur Tilgung einer gleien Summe von Ajjignaten bienen iverbe.”

Da e3 nidht real, jondern blof proflamatorifd) eine Dedung
der Afjignaten durd) ben Grundbefip ded Staated gab (ba3 erjtere htte
bie Moglichteit ber Criverbung von Landereien durd) andere Mittel al3
Ajjignaten ausdgejchlofjen), mufpte ihr Wert dfonomijd) gerade auf diefer
ihrer obligatorifden Tilgung beruhen. Aber ihre Entwertung
(minbefjtens bi3 unter eine gewiffe Grenge) Hitte man auf diefemn Wege
nur dann abwenden fdnnen, wenn man den Nominaltwert der Afji-
gnaten mit Qandereien von entjpredhendem Wert verbunden oder den
Preis der Landereien, in Ajjignaten ausgedriidt, ein fiir allemal feft-
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gefetst hatte. Dann Hiite die iibermdfige Entwertung eine itbermafpige
Berbilligung der Qindereien bedeutet, a3 aud) der bejte Antried
sur Befjdleunigung ifhred BVerfaufesd gewefen todre; ein betrddhtlidher
Teil der Affignaten todre ausd bem Umlauf Herausdgezogen worben und
ber Wert ber iibrigen Hatte |id) erhobt.

Aber der Jujammenhang zwijdhen den Afjignaten und dem Staats-
grundbefig twar in Wirtlichfeit auf gang andere Weije Hergeftellt toorden.
Lor dem BVerfauf tourben die Linbereien jedesmal einer befonberen
Sdyasung untertvorfen, die nur al3 Minbdejtgebot bei ihrer Verjteigerung
an den Meiftbietenden diente. Deshalb mufte mit der Entwertung der
Affignaten der fiir jedes beftimmte Grundititd rirtlih gebotene Betrag
unaufforlich fteigen. Nicht der Nominalwert der Wfjignaten, jonbern
ihr Realtwert rourbe mit dem Qand in Jujammenhang gebradyt; bda-
durd) fonnte das bejdriebene Gleidhgewid)t nidht in Wirtjamteit treten;
ber Berfauf der Yandereien ridhtete jich nad) ber normalen, von dem
Papiergelbumlauj ganglih unabhiangigen Fahigteit ber Bevodlferung,
fie burdy Rapitalijierung thred Realeinfommens zu bezahlen.

6. Aber nidht genug damit, dap e3 der Majfe ber Uijignaten-
empfinger objettiv dfonomijd) unmoglih twar, ihre taglihen Ausgaben
eingufdranfen und o den RKaufpreid fiix Grundbejib zu erjparen,
witd die Rolle der Gtaatdgiiter al3 einer Dedung fiir die Afji-
gnaten aud) nod) deshald immer illujorijher, tveil in Wirtlihfeit
bie Tilgung der in die Staatsdtajfen guriidftrdomenden Ajji-
gnaten allmdfhlid) eingefdrantt und dann ganz eingejtellt roird.

Das Defret iiber die Sdaffung der Afjignaten vom 19./21. De;.
1789 hatte ein bejondered Trgan, die Auferorbentlihe Kajle, mit dem
Tilgung3gefchdaft beauftragt. Anjang 1793 wurde die Auferordentlide
Rajfe wiedber mit dber Ordentliden zu ber einheitlihen Staatstajje ver-
fhmolzen (Defret vom 4. Fan. 1793); auf diefe gehen aud) die Funt-
tionen ber Tilgung der zuriidflieenden Afjignaten iiber.

Fattijh aber hort bald banad) bie Tilgung gang auf, und die ald
Begahlung filr Landereien eingehenden jjignaten mwerben ieber in
Umlauf gefest.

Der Berfauj ded Staatdgrunbdbefiped vollzieht jich nidht gleid)-
miBig, jonbern ftofweife.

Anfangs fann der Enbe 1789 gefapte Bejdhluh, die Léandereien zu
verfaufen, nidht audgefithrt werden, weil jidh) feine Kdufer finben. Der
Berfauf beginnt erft in ber jweiten Halfte ded Jahred 1790, nadhdem
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er ben Gemeindevermwaltungen iiberwiefen und die grofen Bejipungen
in fleine Teile zeridhlagen rverben.

Bis zum 24. Mdrz 1791 waren erjt fiic 180 Mill. Livre Landereien
verfaujt, wdahrend fid) ber Afjignatenumlauf auj ettoa 1100 Mill. Livre
belief.

©piter geht ber Verfauf dneller, da die Verfajjunggebende
Nationalverjammlung den Kdufern die Babhlungen fjtajfelt und die
Parzellierung der Grunditiide erleichtert.

Enbe 1791 belduft jid) die Summe der regijtrierten Vertiufe auf
903 Mill. Qivre; da aber dbamald 114 Arrondiffements ihre Redjen-
{dhaftsberichte nodh) nicht vorgelegt Hatten, jo vermutet Jaurés, dap
ber Gejamtivert der verfauften LQdndereien jidh jhon auf 1500 Mll.
belaufen Yabe.

Die Gumme bder defretierten Emijjionen belief fi) dbamald auf
2200 Mill., ber Umlauf jolite nie 1600 IMill. iiberjteigen.

Der Wert aller zu verfaufenden Landereien jollte nad) dem Be-
ridht bed AGHE Montesquion an die BVerfajjunggebendbe National-
verjammliung 3200 Millionen Livre betragemn.

Cndbe 1792 fommt die YUfjignatenaudgabe jhon dbem Werte der
anfangs nationalifierten Kirdhen- und Kronldndereien gleid). Damals
traf ber Sonvent, der ebenjo tvie die beiden vorhergehenden National-
verjammlungen pringipiell ben Wert der Afjignaten auf den dber jie
theoretijch dedenden Qéinbdereien griindete, eine Anzahl von Mafnahmen,
die ben LQandfonds enweitern follten.

Nadjeinander tourben mit ben zu Anfang der Revolution fon-
fissierten RQdnbereien vereinigt: alle Bejipungen bder Religions-
gemeinden (Defret vom 26. Sept. 1791), Kongregationen und Brubder-
{haften (Defret vom 18. Aug. 1792), die Qiindereien ber RKirdhen-
manufafturen (19. Aug. 1792) und der Grundbejil dbes Maltejerordens
(Defrete pom 1. Sept. und 22. Oft. 1792).

Cinen eiteren fehr betradhtlihen Juwad)s bilbeten die Giiter
aller politijchen Emigranten, die jidh im Ausland jammelten, um den
Rfriegdsug gegen bie Revolution u organifieren (Defret vom 9. Februar
und 2. Gept. 1792). Jm Kampf mit der Gegenrevolution fiigte ber
Ronvent nod) bie Befibungen aller Guillotinierten, Ausdgemwiefenen und
fitr verdadhtig Crilarten (Defret vom 16, Dej. 1793 und 26. Febr. 1794)
und der fritheren General-Steuerpachter (Defret vom 12, Jan. 1794)
Hinzu.
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Die lepte Quelle endlid) bildeten die L[énbdereien der Ausldnber;
der Sonvent (Sipung vom 7. Aug. 1793 und 3. und 11. Nov. und
31. Des. 1794) fonfiszierte fie, ald3 Rupland und Spanien die ben
Frangofen gehorigen Landereien und England bas von den Frangojen in
Tosfana gefaufte Getreide fonfiszierten.

Der Lanbdfonds widit alfo gewiffermafen mit ber Papiergeld-
ausgabe, und die BVertwaltung ldfit die Lanbereien, iiber bdie fie jdhon
verfiigt, immer iedber und toieder neu einjddasen. Jnjolgedefjen ftieg
der Preid der Qanbdbedung fiir die Afjignaten nad) der Sdhdasung
Fodjons von 2V, auj 7 Il Livre L

Aber mit den Bahlen fiir ben Wert de3 Landfonds al3 jogenannter
Cidjerbeit fiir die Afjignaten ijt iiber die tirtlid) aus dem Umlauf
gezogene Menge nod) fehr wenig ausgejagt.

Den Kdufern tourde ein fo langer Jahlungdaufichub getvdbhrt, daf
Afjignaten in weit geringerem Mafe in die Staatstafje zuriidflojjen,
als Bertiufe getdtigt rourden, und diejed Werhdltnid verjdhlechterte
fih immer mebhr.

Die Kdaufer entridhteten beim Lerfaufe 10—20 %, des Preifes, und
toenn bie nidfte Sahlung jallig war, o ,judten jie alle moglidhen Borx-
todnbe hervor, um nidht3 zu zahlen, und jehr oft Hatten fie dbarin Erjolg.”

Was ferner die BVernid)tung bder auf die eine oder andere Weife
suritdgeflojjenen Ufjignaten angeht, jo liegen hieritber nux fehr jpdrliche
Angaben vor, tropbem alle Nationalverjammlungen volljtindige dffent-
lihe Rednungslegung bariiber fiir jeded Vepartement forberten und
verfpradyen.

Unterdeffen beunrubigte die Frage der Bernidhtung jhon gleich von
Anjang an nidht renig die BVevdlferung, die ,filrdhtete, von Papier-
geld iberjdwemmt zu werdben”, und ihre Bejorgnifje in einer Reibhe
von Petitionen an bie Verfajjunggebende Nationalverjammiung zum
Ausdbrud bradyte.

1 @ine Berednung ded TWerted der Rinbdereien, die nfprucd) auf Genauig-
feit mad)t, werben nur gany detaillierte fiinftige Forfdungen liefern fonnen. Alle
jest vorliegenden Zabhlen beruben auf PMutmaungen. So fann man ben an=
gefiibrten Bablen Fodyons zwei anbdere Sdhiagungen gegeniiberjtellen: Bornarel
meint, infolge ber angegebenen Crgdnzungen bde§ Landfonds bhabe fid) bie
Dedung fiir die Affignaten vervierfad)t. RN. Stourm berednet den ganzen von
ber Revoolution errvorbenen Qandfonds auf 5'/z Mrd. Livre, wovon 3 Mrbd. fiir
ba3 Kirden= und Kronland und 2!, Mrd. fiir die Befipungen der Emigranten,
Berurteilten ufi.
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Wenn icr die verjdjiedenen amtlihen Angaben itber die Ver-
nidtung von Afjignaten in ben erjten vier Jahren ihres Bejtehensd u-
fammentitellen, fo erhalten twicr jolgendbed Bild.

Tabelle 2.
Ausgegeben | @ingegogen und verbrannt
Big zum .
3 in Millionen Rivre | in % bgegﬁgg;gebenen
1. Geptember 1791 . . . 1200 355 29,5
1. April 1792 . . . . . 2014 465 23,0
1. Februar 1793 . . . . 3069 682 22,2

Die erfte Folgerung, die twir aud diefer Jujammenitellung iehen
tonnen, lautet alfo: Die Menge der umlaufendben Afjignaten
waditbeftandig; dievernidteten Betrdge gehen ftetig zuriid.

7. Das Band zwijden den Uffignaten und ihrer Dedung durd)
pag Grundeigentum lodert {ih immer mebr; ugleid) ober jdneller
dnbert fid) ihre juriftifde und zirfulatorijde Natur.

Anfanglid) alg Obligationen ober Schuldveridyreibungen des Staates
auf dben JInhaber gedadht, jollten bie Ajjignaten nad) bem Defret vom
19./21. Dez. 1789 ifhren Juhabern 59, einbringen al3 Crtrag ber
Qinbereien, al3 deren papierene BVerforperung fjie erjdhienen.

Aber {chon das Defret vom 16./17. April 1790, dbas iberhaupt den
Affignaten einen in mehreren Hinfidhten anderen jurijtijhen Charatter
verlieh), jest die Berzinfung von 5 auf 3% jabhrlich herahb. Da aber
jet jdhon bdie Rolle diejes Ajjignatengeldesd (assignats — monnaie) al3
Umlaufdmittel mertlid) hervortritt und jedber Jnhaber in den Genup
eine3 Teildens ihres Crtraged gelangen fonnen joll, urde feflgefest,
baB die Zinjen nad) Tagen zu berednen feien. Arctifel 4 des
Defreted ordnet an: ,Der Wert ded Wjfignaten ift an jebem Tage
gleid) dbem Rapital vermehrt um bdie aufgelaufenen Binfen, er ijt fiix
biefe Summe angunehmen.” ,Der lepte Inhaber erhilt am Ende desd
Jahres die gange Berzinjung.” Obgleid) einftveilen nur jehr grofie
Stitde (von 1000 bi3 200 Franf) audgegeben werben, ergeben fid) aus
dbiefer tiaglidyen Preisverdnderung um eine offenbar unbetrdachtliche und
{dhwer zu beredhnendbe Summe grofe Unbequemlidhfeiten fiir ben Umlauf.

Und {dhon 5 Monate fpéiter hob dasd Defret vom 29. Sept. 1790
bie Berzinslidhteit ber Affignaten ganz auf. Jn dem erginzenden Defret
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pom 8./10. Lftober 1790 ift zu lefen: die Afjignaten fjeien fiir jeden
produftiven Gebraud) und insbefonbdere zur Criwerbung von National-
bomdnen geeignet, dafher jollten die Affignaten ebenjowenig wie das
Gold und &ilber, mit denen fie fonfurrieren jollten, an jid) nidht pro-
puftiv fein. Jinfen, die mit bem Bejip irgendeined Geldbed verbunden
wadren, wiitden jeine Natur verderben und jidh dbem Umlauj entgegens=
jtellen, den zu unterjtitgen und beleben es beftimmt ift.

Dadburd), dap man bie LVerzindlihteit ber Wfjignaten abjdaffte,
3errip man eigentlid) ba3 eingige reale Banbd zwijden ihnen und den
Qdnbdereien, beren Wert fie vertreten jollten; benn man befeitigte
pie Moglichteit, im voraus dben CErirag ber Lanbereien zu geniefen.
Aljo rourde e3 enbgiiltig jinnlos, Afjignaten al3 Kredittverte u Hhalten;
fie wurdben jwangdmdpig in den Umlauj hineingeftofen.

8. Bugleid) wird die Cinldjungs- und Tilgungsjrijt der Ajji-
gnaten immer unbeftimmter.

Qaut dem erften Defret vom 19./21. Dez. 1789 jollten die Afji-
gnaten ratenmweife in ein- bid fiinfjdhrigen Friften in Metallgeld ein-
geldjt werden.

Aber {dhon dad Defret bom 16./17. April 1790 verjdhiebt dbie Ein-
[6jung auf unbejtimmte Jeit: , Bis der Berfauf der nationalen Domdnen
vollzogen fein wird.” Diefer Sap wird, allerding3 nidht in verbindlider
Form, aud) in dber folgenden Beit dfter twiederholt.

Cine dhnlihe Ausgeftaltung der Papiergeldbnatur der Ajjignaten
seigen die BVerorbnungen iiber ihre Nbereignung.

Anfangs fann man entfpredjend der iviefpdltigen Natur dber Afji-
gnaten auf zweifadje Art iibereignen.

a) als8 Wertpapiere durd) Jndojjament;

b) al3 Geld durd) unmittelbare fbergabe.

Lbligatorij) war nur der erjte lbergabebermert eined BVertreters
be3 Staated, die weiteren waren jafultativ und ftanden in bem Belieben
per an dbem Umjap Beteiligten 2.

Dap auf der Riidjeite Fdadyer fiir die Nbereignungdvermerfe vor-
Handen maren, veranlafite viele, folde u jordern, und verminderte die
Geeignetheit ber Afjignaten ald Umlaufdmittel; benn dadurd) mwurde

1 Das Defret vom 1./13. Juni 1790 lautet (Ziffer 6): ,Die Riidjeite der
Uffignaten wird in Fddjer eingeteilt, in Dberen erftem bdie Unterfdrift des vom
Ronig beftimmten Jnbofjanten ftehen foll; bie anderen Fdder jollen gegebenen=
fall8 ben anbderen Jmbdoffanten dienen.”
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bag Cigentumsred)t ihred Jnhabers von der Redhtmdpigteit des Eigen-
tums3 aller jeiner Bormdnner abhingig gemadht.

Deshalb jdhaffte bag Defret vom 29. Sept. 1790 die Jndojjierung
ab und fithrte bie volljtdndige Formlojigteit dber Ubereignung ein.

9. UAber ba3 Widhtigjte in der ganzen juriftijden, zirfulatorijden
und jozial-dfonomijdien Gejdidhte der Ajjignaten twar bdie Feftfebung
ihrer Bafhlfraft, bes jogenannten Jroangsfurjes.

Diefe Frage ijt die unflarfte und vertvorrenfte nidht nur in den
LBorjtellungen der Praftifer ded Finanstvefens jener Jeit, jondern aud)
in ber biftorijd)-vfonomijchen Literatur unjerer Tage.

Aber die jozialen Mafjenbewegungen, die mit ihr in der Gejdidhte
der frangdfijhen Revolution verbunden find, find der befte Beweis,
baf bdiefe Frage fiir dad wirtidajtlihe Funttionieren des Geldjyftems
und bamit aud) de3 ganzen Warenvertehrd im Lande iberaus widtig
getvejen ift.

Jn dbem grunblegenden Defret vom 19./21. Dez. 1789 werben
toenigjtend formal weber der Annafhmezwang nod) eine gejetlidhe
Wertrelation zum Metall, bem bdbamaligen Hauptumlaujdmittel des
Lanbdes, fejtgeftellt.

Aber ein Glement ded Jwangsturies wurbe dod ftilljdweigend
boraudgejept : bad twar bdie Nufdrdingbarfeit bei Jahlungen bdes
Gtaates.

Die Ajfignaten waren ja zur Bejriedigung der Staatdgliubiger
(indbefondere der Disfontlajje) gejdhajfen — wie hitten fich bdiefe
Kontrahenten tveigern fonnen, in diefer Form befriedigt ju twerdben?

Nad) bem allgemeinen Sinn ded Defreted und der BVeftimmung
ber ausgegebenen Ajjignaten beftand alfo Hinjidtlich des erften Aftes,
der Dingabe von feiten de3 Staate3, der Annahmezwang und auch
eine gejeslidhe Wertrelation.

Da weiter die Disfonttajje feit bem 18. Nuguijt 1788 allgemein er-
madtigt war, ihre Sdeine , gegen jolide Obligationen” umzutaujden,
unb al8 joldhe nun veifellod aud) die Ajjignaten desd Staates anjujehen
waren, fo behielten dbie Ajjignaten den Jwangsturd in feinen beiden
Glementen offenbar aud) bei ber zweiten Jahlung — bder, welde bdie
Distonttajje vornahm.

Das zveite Defret vom 16./17. Wpril 1790, in dem bie 3irfula-
torijdhen Funftionen bder Ajjignaten ihren YHypothetarijd)-freditivirt-
fdaftlihen minbeftens gleidhgeftellt twerden, rollt die Frage der Geltung
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der Yjjignaten in tweitem Umfange auf und beantwortet fie {dheinbar
genau.

,Rie dburd) das Defret vom 19./21. Des. 1789 gejdhaffenen Ajfi-
gnaten werdben im Vertehr jwijden allen Perjonen in dber gangen Aus-
dehnung de3d Konigreid)3 Miinzfurs Hhaben (auront cours de monnaie)
und bei allen dffentlichen und privaten Kajjen ebenfo wie flingenbde
Miinge angenommen werden.” So lautet Act. 3 de3 Defretes
vom 16./17. WApril 1790.

Aber eine ndhere Priifung ereijt diefe Beftimmungen al3 fehr
liidenhaft und ungenau. Bedbeutet hier der Ausdbrud ,,cours de monnaie*
nur bie Aufpringbarfeit der Afjignaten zu einem vom Werkehr feit-
gefepten Metallpreid, oder foll aud) die Gleidhywertigfeit mit dem
Metall erzroungen twerden?

Mehrere formale Momente und Ausdriide in anderen Artifeln
diejes Defreted predhen fiir die leptere Nuslegung.

Tatjadlih) fonnten aber die Jeitgenofjen jenen Worten aud einen
anberen fonfreten Sinn beilegen. Jn der Tat: wenn in ben Worten
oJollen ebenjo tvie flingende Miinge angenommen twerden” der logifdhe
Afzent auf dba3 Wort ,ebenjo wie” fiel, jo mufpte e3 im Sinne einer
Gleidpeit aller Bedingungen, unter bdenen bdie WAnnahme erfolgen
jollte, aljo aud) im Sinne der Betwertung nad) dbem Nominaltvert ver-
ftanben tverden.

Wenn aber die Worte ,jollen angenommen werden” betont urben,
fo erhielt die ganze Verordbnung den Sinn einer Verpflitung nur ur
Annahme der Afjignaten, und die Wertrelation zum Metallgeld blieb
unberiifrt.

Jn gang furger Beit fithrte diefe Untlarheit ju wei ganglidh) ver-
{hiedenen Wuslegungen in jwei itberaus interefjanten Wujrufen an
da3 Bolf, bie im Namen de3 Konigd und im Namen der Verfafjung-
gebenden BVerjammlung anldplich der Ausdgabe der Ajjignaten erlajjen
tourden. Jn ber mobernen Literatur find beidbe gang unbemertt geblieben.

Die foniglide Proflamation vom 19. April 1790, die von Neder
verfafit ift, gibt gang unertvartetertveife die Auslegung, dak bdie Affi-
gnaten 3Jwangsfurd haben nur jur Tilgung von Berbindlidfeiten aus
Kreditgejpdften, zur Jahlung von Sdulden; fiir dad ganze ge-
toaltige Gebiet dbes Warenverfehrd fehlt ihnen diefe redhtlihe Grund-
lage. Hier joll nur ,ba3 patriotijhe Gefithl ein joldhes BVerhalten allen
guten Frangofen befehlen . . .“.
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Der Aufruf ber Nationalverjammliung, der vom 30. April datiert
und am 3. Mai 1790 verdffentlicht ijt, {teht auf dbem genau entgegen-
gefepten Standbpuntt. Wir fjinden Hhier die genaue Formel: ,Die
Nationalverjammlung verleiht den Ufjignaten einen obligatorijden
Sonventionalmwert“?

Aber tweber die Form ded Aufruis nod) die langen finang-
politifchen unbd geldtheoretijhen Erdrterungen biefed Dofumentes, in
denen {id) diefe Thefe verlor, nod) endlid) das Fehlen jeder {trajred)t-
lien Ganftion mwaren der Durdhfithrung ded Grundjages giinjtig:
der Bertehr madhte ihn fidh nidht zu eigen. Jm Gegenteil, ber Hanbdel,
bon vornferein geneigt, den fleinften Unterjchied in ber Betvertung
vetjdyiedener nebeneinandber umlaufenber Geldjorten audzuniipen, nupte
alle jene Qiiden in der formalen Feftitellung ber Jahlungstraft der Affi-
gnaten aus; nur basd eine Element ded Jwangsturfes erfannte er an
und fjanftionierte er: die Aufdrangbarfeit, nidht aber bdie gefepliche
Wertrelation.

- ©o mwurde ein Syjtem paralleler Wahrungen gejdhaffen, die wert-
mdfpig burd) nidht3 miteinander verbunden toaren. Und da die grofe
NMenge Hartgeldes, die auf 2,2 Milliarden Livre beredhnet rourde, alle
wefentlihen Aufgaben ald Umlaufdmittel erfiillte, jo mufte bie ftindig
mwadjende Ajfignatenmenge, die ihr, obwoh!l gefellihajtlich fiix ben Um-
lauf nidht notiwenbdig, zugefest wurdbe, jid) entwerten.

Diesd veranlafite ben rvedhten Fliigel der Berfajjunggebenden
Nationalverjammiung, den Antrag zu ftellen: ,den Hanbdel mit Geld
ebenfo zu jdiien wie den mit allen anderen Waren"”. Denn ,fiir den
Geldhandel ift bie JFreiheit ebenjo tvie fiir jedben anderen Handel bas
Leben, bie Seele”, erflart ber Abgeordnete Ladyaife. Die Forberung
nad) Legalifierung bed Parallelidmus der beiden Wahrungen und bie
Ablehnung einesd Joangspreifed in Metall fiir dbie Ajfignaten tourden
bamit begriindet, daf bie Unruhen und die Angriffe der Menge ,,die
eingige Urfadje” des Fallend bed Afjignatenpreijes jind (vgl. die Reden
per Ubgeordneten Retobell, Malouet, Cazaléd u. a.). Jn biefer Ats
mojphdre bringt bald bie Verordbnung vom 17. Mai 1791 dburd), die
»in Anbetradht defjen, daf der Geldhanbdel nie verboten werben fonnte’,

1 Diefer ufruf hat grofe Bedeutung fiir die Befdidte der Geldtheorie,
penn er enthdlt eine Meibe von {darfen Formulierungen im Geifte nidht nur
der allgemein nominaliftifden, fondern aud) der fpezififd) dartaliftifden Theorie.
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allen ausfithrenden Organen vorjdreibt, ,alle Arten ded Handeld und
bejonbers den mit Gold und Silber zu {dhitgen”.

©o wurde die Untlarheit in ben Worten desd Defreted vom 17, Wpril
1790 ein Jabhr fpdter, entgegen ber Formel ded Aujrujes der Nationals
verjammlung, entipredhend der Prarid des Vertehrd authentijd) bahin
interpretiert, daf ben Ujfignaten nur Aufdrangbarfeit, aber nidht eine
gefeplidge Wertrelation beigelegt rourbe.

Das brachte die wad)jende Affignatenmenge legal gegeniiber dbem
mit i)t fonfurrierenben Hartgeld in eine jehr dhledhte Lage und rief
eine Bewegung der Voltdmajjen Hervor, die jharf bie Befeitigung
diefes Wettbewerbes forberten.

€3 ijt interefjant, dap die Lojung diefer Beiwegung gerade ausd den
Boltsmaijfen, von bder Peripherie Her fam; feine einzige ber einfluf-
reidjen politijden Gruppen tvedber innerhald nod) auperhald de3 Kon-
vente3 Hatten teil an ber fid) entiwidelnden Agitation.

Gotwohl die Montagnards ald aud) bie Gironbdijten, unter denen e3
ausgezeidhnet {iber bie Gejepe ded Gelbumlaufes orientierte National:
ofonomen gab, lehnten anfangsd in gleider Weije diefe Lojung ab:
jie trugen ber einfachen Tatjadje nidht Redhnung, dad, joiweit ber Staat
auf den Affignatendrud angetviefen tar, ber Wettbetverb ivgendiwelder
anberen Umlaufémittel wie eine ungeheure Laft auf die Afjignaten
pridte und ihren Wert tveit mehr fentte, ald dfonomifd) normal ge-
wefen iodre.

Sene Betvegung verjtirtt jidh) bejonders im Fanuar und Februar
1793. Cine gange Reife von Abgeordneten aus fajt allen Seftionen
bon Parid und aus den Departements erjdjeint dbamald im Konvent
mit ber Fordberung, dad Gejep vom 17. Mai 1790, ,die Frudt der
Berftandnislojigleit und der Unerfahrenheit, abzujdhaffen, und bdie
Gleidertigteit der Afjignaten mit dbem Metall ju vertinden”. Diefes
Gefets, erfliren die Bittjteller, ermutigt den Handel mit Geld, es
vermindbert ben Berbienjt de3 Wrbeiterds unbd treibt ihn ur Bers
sweiflung.

Aber der Konvent jhwantt nod) lange und entichlieht jich erft im
April 1793, die verlangten Mahnahmen zu treffen.

Das Defret bom 8, April 1793 ordbnet an, Hinjtig jeien bei allen
wirtjajtligen Operationen ded Staate3 die Preije ausjdhlieplidh) in
Ajjignaten audzudriiden. Alle Klaujeln iiber Jahlungen in Metall
toerden verboten.
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Durd) bad Defret vom 11. April toitd diejer Grundjap aud) auf
alle privaten Gejd)djte audgedehnt.

, feinerlei Raufe, Berfiufe, Vertrige, Nbereintiinfte oder Gejdhdfte”
biirfen bon nun ab andere al3 in Afjignaten audgedriidte Lerpflihtungen
enthalten. Bu jed)s Jahren Kerfer rird . . . verurteilt, wer itberjiihrt
ijt, verjdjiedene Preife, je nadpem in Metallgeld oder in Ujjignaten
gezaflt toird, fejtgefeist ober angeboten ju Haben; jedbod) tvird ben
Befipern von Metallgeld ,nidht die Moglichteit verboten, ed al pari mit
den Ujjignaten zu verwenden”. Die Defrete vom 1. Aug. und vom
5. Sept, 1793 endlid), weldje diefelben Sibe tviederholen, gehen mehr
in3 eingelne und bauen dad Spjtem ber Strafen filr alle darunter
fallenben BWergehen aus, jogar Auperungen zur Distreditierung der
Affignaten tverden bejtrajt.

Worin liegt nun der dfonomijde Sinn diefer Vorjdriften? Natiir-
lid) fithren jie nidht roictlidh zur Gleidywertigteit des entwerteten Papier-
gelbed mit dem Metall, jonbern {dhalten da3 leptere aud dem
Warenverfehr aus und bejdrinten bie Gejd)dfte mit Hartgeld auf
den engen Rreis ber Spefulation, wo es mweiter ald eigenartiger Kapital-
wert umgejept toird.

Bur Befeftigung des Wertes der Affignaten trug jehr viel bei die
fchon viel frither begonnene, jept aber mit einem Sdhlage durdhgefithrte
Thejaurierung ded PHartgelbes, fie befeitigte eine beftimmte Majje von
Umlaufsmitteln und verbejferte fo offenjichtlich die Taujdhgrundlage
bes Wertesd der itbrigen.

©o fann man in ber Gejdhichte ber Afjignaten ald Umlauismittel
brei Hauptjtadbien unterjdheiden: a) bei ber Sdafjung der Afjignaten
itbertvogen in ifhnen deutlich bie Kreditfunttionen, b) etiwa vom Auguit
1790 big zum Frithling 1793 toird ihnen die Stellung eined Umlaufs-
mittel3 neben dem Metallgeld zuerfannt, und c) feit bem Frithjahr 1793
erben die Geldfunftionen fiir jie monopolifiert; dasd Metall wird end-
giiltig aus dem Umlauf verdrangt.

10, Gnblidh ift nod) ein Prozeh zu beadhlen, in dem duperlid) die
Berdnderung des tirtjhaftlichen Wejens der Wjjignaten zum Ausdruc
fam: es werden immer fleinere bjchnitte ausgegeben.

Da3 Defret vom 19./21. Dez. 1789 jah bie Ausgabe nur einer
Art von Abyhnitten, von 10000 Livre, einem aud) fiir Wertpapiere
auferordentlich hohen Betrag vor. Jn Wirtlichteit rourden die Afjignaten
bes erjten Types, mwie wir durd Jujammenijtellung und BVergleid)
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veridhiedener Quellen feftitellen fonnten, auf Befehl des Konigs und
bem Defret der Verfaffunggebenden Verjammlung jhnurjtrads zumwider,
in Abjdnitten zu 1000 Franfen audgegeben.

Daj zweite Defret vom 16./17. April 1790 fieht Abjchnitte von
1000, 300 und 100 Livre vor, was fie Geldzeiden von allerdingsd
fehr groBen Nominaliverten anndhert.

Die dritte, am 29. Sept. befretierte Audgabe umfapte Abjdhnitte
pon 2000, 500, 100, 90, 80, 70, 60 und 50 Livre.

Hier ift nun folgendesd merkwiirdig. Schon zu Anfang ded Jahres
1791 ergielten die 50-Livre-Affignaten im BVerhaltnid zu den groferen
Abjchnitten ein Aujgeld. Der Warenverfehr Hatte jid) wohl die Bers
mwendung bder UAljignaten ald Gelbjeichen jhon fo fehr zu eigen ge-
madyt, da bem Hanbel aus dbem Umitand, baf verhiltnidmdpig wenig
tleine Abjchnitte audgegeben wurden, gewifje Schivierigteiten entjtanden.
Ferner mufp ein betrdchtliher Teil ded Metallgeldes jhon aus dem
Umlauf verdbringt wordben jein, dbenn jonjt Hatten fidh) jolde Sdhierig-
feiten nidyt ergeben fdnnen, da da3 ustaujdverhiltniz des Papiers
sum Metall frei gewdhlt werden fonnte.

Um biefe Unzutrdaglichfeiten zu bejeitigen, ourde defretiert, mehr
Abjchnitte zu 50—100 Livre und dafiir weniger Wfjignaten auf 2000
auszugeben (Defrete vom 9. Jan. und vom 6. Febr. 1790).

Aber bad geniigte nicht. Jn dem Mape, wie ba3 Miinzgeld
(aufer ben Kupferniingen) ein Aufgeld erzielte und aus pdem Vertehr
verbringt tourdbe, mwurdben nod) fleinere Abjdnitte notig.

3 liefen 3twar nod) die Jindjdeine dber Wfjignaten bes zrveiten Typs
um; bdiefe lauteten auf 15, 4% und 3 Qivre; al3 man bie BVerzinslid)-
feit ber Ajjignaten abgejchafft Hhatte, waren fie abgetrennt und alg
jelbjtandige Geldbzeichen in Umlauf gefest wordben. Aber da da3 Metall-
geld in immer groferem Mafe aus bem Umlauf verjdroand und daraus
fig fiir bdie Wbwidlung bed Werfehrd bdie ernfteften Sdytvierigteiten
ergaben, jo war bie3d natiitlid) ungeniigend.

Nad langem Jdgern war bie BVerfajjunggebende Nationalverjamms
lung endlid) gendtigt, am 6. Mai 1791 bie Ausgabe von 5-Livre-NAffi-
gnaten zu defretieren, bie wieber auf Koften der Ausgabe von grofen
Abjchnitten erfolgte. Die Unentjchlojfenheit und dad Sdywanfen bder
Verfajjunggebenden Nationalverjammiung jind durdyausd verjtandlid),
wenn man §id) auf ben Standbpuntt hrer offiziellen ,Hypothetentheorie
der Afjignaten” ftellt, die von bem Sab ausging: die Ajfignaten biirfen



32 G. A. Faltner.

nidht zu Papiergeld werden, denn die Ausgabe jener feinen Abjdnitte
bebeutete einen grofen Sdyritt zur vollen Gleidhjtellung der Afjignaten
mit getwdhnlihem Geld.

Abex {o twie frither die Wfjignaten von 50—100 Livre ein Aufgeld
gegeniiber ben groperen Ab{dhnitten erzielten, jo erlangen jept die 5=
Livre-Ajjignaten ein jolhes. Denn jept erzielte jhon jedes Hartgeld-
ftitd ein betrddhtliches Aufgeld und wurbe aus dem Umlauf verdrdngt.

Die Qitde, bie jid) Hhierburd) in dem Geldfyftem bilbete, toar jo
grof, bap alle Anftrengungen bed Staates zur Herjtellung von fleinen
und fleinften Abjdnitten fie nicht jhnell genug ausjiillen fonnten.
~ Der Mangel an fleinen Zeiden zum Wedyfeln in der Proving wird
au einem bffentlichen Notftand, befonderd fiir die mindeftbemittelten
Bevdlferungsididhten. Da fommen drtlihe Korperjdhaften und fogar
Privatperjonen, ohne ihre Redhte und BVollmadyten irgendivie zu er-
todgen, den dringenden iirtjdajtlihen Bebiirfnifjen bes Warenver-
fehr3 und ber UAbrednungen entgegen und geben Sdjeidegeld in
eigenem Namen und auj eigene Gefahr aus. €3 entfteht eine gewaltige
Menge verjdhiedenerlei Privatgelbes.

Bmwar find biefe Beidhen oft weber durd) irgendeinen Ajjignaten-
fonbs nod) audy dburd) dasd vifentliche Anjehen der Cmittenten gededt,
aber in diefer Jeit be3 Wedhfelgeldbhungers nimmt der Wirtjdhaftsver-
fehr {ie alle mit grofter Sdhnelligfeit und Gier auf.

Charatterijtijh find {dhon die Benennungen diefer , Privatgeld-
forten”. ©ie heifien meift , Bertrauensdjdheine” (,,billets de confiance*’),
»Gutideine ber Baterlandijhen Hilfe” ujro. Sie treten in der Proving
{hon vor bem Defret iiber die Ausgabe bder 5-Qivre-Afjignaten auf,
und bald witd Franfreid) geradezu von ihuen iberjdhvemmt. Sogar
»Bertrauendmiinzen” (,,médailles de confiance*) werben gepragt —
wodurd) ba3 Miingregal ber Regierung offen verlept rird. Der
Nominaltwert {Groantt bei der Mehrzah!l zwijdhen 40 Sou und 6 Denier.
Ausgegeben tverden jie von Gemeinden, Banten, Gruppen von Kauf-
leuten, privaten Unternehmern ujiv.

Die iibliche Begzeihnung der Wedhfelanitalten ift ,patriotijdhe
Rajfe”. Bejonders grofen Crjolg Haben die Heinen Stiide, welde ald
Sdyeidegeldzeiden fiir die 5-Qivre-Afjignaten dienen. Der Bedarf an
ihnen ift fo grof, dbaf fie ben Wfjignaten gegeniiber jogar ein Aufgeld
erzielen. Jm Nustaujd) gegen einen 5-Qivre-Afjignaten toird nur
41, Livre in ,vaterlindijfen Gutideinen” gegeben.
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Unter diefen Umitdnden jdajjt die Berfajjunggebende National-
verjammlung endlid) aud) gang fleine Afjignatenitiide zu 50, 25 und
10 Gou (Defrete vom 16. und 28, Vez. 1791) und erginst aud) das
alte Stitdelungsdjpitem durd) Abjdhnitte u 25 und 10 Livre (Defret
vom 17. Dez. 1791).

Und erjt feit biefer erztvungenen Bollendung de3 Spjtems des
ftaatlichen Papiergelbes fangen die Geldbjurrogate und das Privatgeld
an, allmdflid) aus dem Umlauj gezogen zu tverben.

Smweitesd KRapitel.

Die CEntwertung der Ajfignaten, ihr Verlauf und
ihre Urfachen.

1. Die Hauptquellen fiix die Erfenntnis ber Heldenttvertung find
erftens ber auslindbijhe Wed)jelfurd (ober der Wert der auslindijchen
Baluten), ziweitens ber Wert de3 Goldes in Papiergeldeinfeiten und
britten3 ba3 allgemeine Preidniveau.

Die Bewegung der Bemwertungen der auslandijen Valuta fann
nidht unbebingt al3 genaue Widerjpiegelung der Cntwertung bder
nationalen Baluta angefehen werden.

Den Aupentvert ded Geldes beeinjlujjen fehr viele gany eigen-
artige Momente, wie der Stand ded Warenaustaujdyes mit dem Aus-
land, der Stand der Zahlungsbilang, bexr Ausblid auf die internationalen
RKrebitbeziehungen ujw. Diefe Cinfliifje jind jo verdnbderlid), daff webder
die Ridhtung nod) der Grad, in twelden diefe intervalutarijhen Be-
wertungen von der inlindijhen Geldbentwertung abiweiden, in all-
gemeiner Form Dbeftimmt twerden fann. Bald iiberholen die erfteren
bie lestere, bald bleiben jie hinter ifr zuriid; e3 gibt Verhdltnifje, unter
benen bdie Wbweidung grof ift, und anbere, unter dbenen fjie gleid
Null icd.

Das zweite Spiegelbild der Entwertung liegt in der Kurve bed
Preifes fiir Gold in dbem nationalen Papiergeld vor.

Aber aud) auf den Prei3 ded Goldbes wirfen verjdjiedene britte
Faftoren ein.

Cinerfeits fteht bas Gold al3 , Weltvaluta” in enger Wedjeltvirfung
mit dem auslindijhen Wedhjelturd, und fjeine DBewertung hat bie
Tenbdens, bie Shroantungen bes Wedjelfurie3 auf bie goldbreichen Lanbder,
Sdrtften 165 IIL. 3
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die ihre Bettel in Gold einldfen, zu refleftieren, wenn aud in eigen-
artig verzerrten RQinien.

Undererjeitd toitdb dasd Gold al3d ,allgemeined Taujdmittel” und
Wert, der die Garantie jeiner Bejtanbdigleit in jid) jelbft trdgt, in dem dburd)
bie Papiergelbvermehrung erzeugten dfonomijden Wirbel zum bevor-
sugten Mittel der Aftumulation.

ier tritt bie Funttion ded Horted in den Vordergrund und ver-
buntelt alle3 anbere, fo daf fie jeitiveife da3 Pringip der Taujdy-
bewertung ded Metallgelbed von Grund aus dndert.

Da jo die Bewertung ded Goldbed von diefen beiden Arten von
Fattoren, inneren (volfswirtjdajtliden) und duferen (internationalen),
abhdngt, fann aud) fjie nidht ald vollig objeftiver (pafjiver) Mafijtab fiix
bie Cnttvertung ber Papiergeldeinfeit gelten.

Die Bewegung ber inldndijdyen Warenpreife in ihrer Gejamt-
heit mifgt diefe Cnttvertung am genauejten, vor allem desdhalb, tweil
bas PRapiergeld fiir gerwdhnlid) in mehr al3 959/, aller Fdlle im inlinbdi-
jhen Warenvertehr verwandt toird; der Audtaujd) gegen auslindijde
Baluten und umgefehrt und bder Wustaujd) gegen Gold tritt gang
pabinter juriid.

Aber eben bdiefer Jmder fehlt unsd fiixr die franzdfifhen Ajji-
gnaten.

Alle Angaben, die {idh) erhalten Hhaben und bidher aus ben Archiven
getvonnen toorden f{ind, tragen ben Charafter ded Jujdlligen und
Fragmentarifjden, von der Gejamtenttvidlung geben fie fein woll-
ftandiges Bild.

Cinigermafgen vollftindige Angaben befiten toir nur fiir bie Preife
pe3 Metalled und, teiliweife, der auslandijdhen BValuta.

Was gundd)ft die Bewegung be3 Metallpreife3 anlangt, jo jtand er
3toeifellod, aud) tvenn man von dem Jujammenhang mit bem aus-
lanbijhen Wedhfelturs abfieht, in grofem Mafe unter dem Cinflup
jener Art pindologijder Sdhwantungen bei dber Nad)frage nad) Metall,
welde objeftiv durd) bie Sdwanfungen der politijden und jozialen
Cntiwoidlung und jubjeftiv dburd) bas Maf, in tweldem die BVefiser fiir
ihr Cigentum fiixdyten, beftimmt wicd.

Demgegeniiber erjdyeint ber Taujdyvert ber BVerbraud)dgiiter (der
Waren) al3 iiberausd ftabil, er wird beftimmt durd) bie ganze Kon-
figuration ber gefellidaftliden Nadfrage undb des gewdhnliden Vet
braudyes.
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Wenn man aber von Abweidungen, die {id) auf tirzere Jeitrdume
befdrinten, abjieht und die Kurve der Geldenttvertung im gangen
und in ihren groften Bbgen betradhtet, jo liefert die BVewegung desd
»Metallfurfed” ber Ujjignaten doch die ndtigen Angaben iiber das
Tempo und den Verlauf ihrer tirklihen Enttvertung.

Die Betwegung ded internationalen Kurjes ift in Frantreidh nur
fitr ztwei Abjdhnitte der ju erforjdenden Beit feftgeltellt: erftend fiir bie
Beitfpanne vom Wary 1790 big April 1793 und jweitens fiir ben Jeits
raum vom Yuguft 1795 bi3 zum Wdry 1796.

Die vollftdndigeren WMaterialien iiber bie reziprofen Notierungen
ber frangodfijgen Ujjignaten an den Borfen ded Auslandes ruben in
pen Tiefen ber englijhen, Hholldndijden, deutjden, italienijdgen u. a.
Arcdhive; gehoben find baraus nur — und aud biefe erft vor ganz furzer
Jeit — bie Notierungen der Hamburger Borje; diefe ergeben aller-
bings ein interejjantes Bilb.

2. Bei den Jeitgenojfen — und ihnen hHat jid) audy Jaurésd an-
gefdloflen — Yerrjhte bdie unerjdiitterlihe Uberzeugung, bap bdie
innere Entwertung von der GuBeren verurjad)t twerbe, daf ber Fall
be3 Affignatenturjes in Metallgeld und da3 Gteigen ber Warenpreife
bie Wirfung des Sinfens de3 Wedpfelturjes im Wusland fei.

Um bieje Theje nadhzupriifen, haben it eine ziemlid) ausdgedbefhnte
ftatijtijche Wrbeit vorgenommen unbd derven Crgebniffe in tabellarijher
Form jufammengeftellt.

3 ber Tabelle 3 (S, 36) vergleiden toir ben Preid ber Affignaten
in Metallgelb mit den Devifenturfen. Fiir die lepteren beredhnen
wit Monatddburd)idnitte, und zwar auf Srund der tdgliden
JNotierungen an dber Parifer Borfe itber Abjchliiffe auf Amiterbam
unb Qonbdon, die jyftematijd) im ,,Moniteur Universel*, bem amtlichen
Lrgan, abgedbrudt rourden.

Aus einem Bergleid) der Spalten 3, 5 und 7 diefer Tabelle ijt
leicht 3u erfehen, dap der ausdlindijhe Kur3 verhaltnidmapig unbetrddt-
lih von dem inneren Metallfurd ber Ajjignaten abeidht: in bder
graphifjhen Darftellung toiitben beidbe Qinien miteinandber verflochten
eryjeinen. Jm Fabhre 1790 eilt die innere Enttvertung dber duperen
ein tvenig voraus; feit der MWitte be3 Jahred 1791 und im Berlaufe
bed gangen Jahred 1792 geht die dufere ber inneren vorher. Holland
betvertet bie franzdfijhe LValuta im allgemeinen niedbriger al3
Cngland,

3*x



36 S. UA. Faltner.
Labelle 3.
Preis der Affignaten
: in holldndifder in englifder
in DMetall Baluta %a%utc?
relativ (be- relatio (be- relativ (be-
3ogen auf ben 3ogen auf ben| 30gen auf den
abfolut rei3 im | abjolut g%teis im | abfolut reis tm
Mdrz 1790 drz 1790 Mrz 1790
alg 100) al8 100) al8 100)
1 2 3 4 5 6 7
1790
Marz. . 94 100 51,3 100 26,6 100
ti? . 94 100 50,0 97 25,7 97
ai .. . .] 94 100 — — — —
uni . . . | 95 101 52,3 102 27,3 103
§uli oo 9 101 52,6 103 27,2 102
uguft . . .| 92 98 51,1 100 26,8 101
Geptember .| 91 97 51,2 100 26,1 98
Oftober. . 91 97 50,5 99 25,7 97
November .| 90 96 50,1 98 25,5 97
Degember. .| 92 98 50,5 99 25,6 97
1791
QSanuar. . .| 91 97 49,5 97 25,2 95
Sebruar q 9 97 49,2 96 25,4 96
Marz. . . .| 90 96 49,1 96 25,3 95
Wpril. . . .| 89 94 48,1 94 24,8 93
Pat . . . .] 85 90 46,1 90 23,6 82
uni. . . .] 85 90 44,6 87 23,2 87
§uli ... 87 93 44,2 86 23,1 87
uguft . . .| 79 84 43,7 85 23,5 88
September . 82 87 44,0 86 22,6 85
Ottober. . .| 84 89 442 86 23,2 87
November. .| 82 87 43,0 84 22,6 85
Degember . .| 7 82 39,2 76 20,4 i
1792
anuar. . .| 72 7 34,1 66 18,2 68
ebruar . .| 61 65 30,1 59 16,4 61
drg. . . .| 59 63 293 57 16,4 61
Wpril. . . .| 68 72 32,3 63 18,0 68
Mai . . . .| 58 62 30,5 59 16,5 62
uni . . . .| 57 61 33,0 64 18,2 68
uli . . . ] 61 65 33,0 64 17,8 67
uguft . . .| 61 65 32,6 64 17,5 66
Geptember .| 72 (i 35,3 69 19,0 71
Ottober. . .| 71 76 35,3 69 19,0 71
November .| 73 78 37,0 72 19,8 74
Degember . .| 12 7 36,2 70 184 69
1793
anuar. . .| 51 54 28,1 55 15,1 51
ebruar . .| 52 55 29,0 517 15,3 58
arz. . . .| 51 54 28,8 56 14,7 55
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1793 aber iiberholt bie innere Entwertung wiedber bdie
dufere, die in den Devifenfurien jum Ausdrud gelangt, und aud
nachpem bie Gejdifjte in auslindijder Baluta nad) der zmwei-
jihrigen Unterbredjung ded Funftionierensd der Parijer Birje
wieber legalifiert toorden wwaren, jdreitet |ie boraus,

Tabelle 4.
\ s Surs der Afjignaten in hollin=
furs der Affignaten in Metall bifer Baluta
relatin relatin
ey | atcopen gt oo | abfolut | (Gsogen ouf sen
(m the) alg 100)6 al8 100)3
1 2 3 4 5
1795
Yuguft . . 2,72 2,9 14 2,7
Geptember . 2,08 2,2 14 2,7
Oltober . . 1,36 14 1,5 2,9
November . 0,71 0,82 0,7 14
Degember . 0,52 0,55 0,4 0,78
1796
Januar . . 0,46 0,49 0,3 0,58
ebruar . . 0,35 0,37 0,3 0,58
drg . 0,36 0,38 0,2 0,39

€in ziemlid) dhnlided Bilb der engen Wed)jeltvirfung beidber Be-
mwegungen ergibt die Gegeniiberftellung bed Metallfurfes dber Afjignaten
mit ben Notierungen der jranzdfijdhen Valuta an der Hamburger Borfe
(in ©dilling der jogenannten Hamburger , Bdrfenvaluta”).

Diagramm 11 (jiehe Seite 38).

Deshalb braudjen wir fiinftighin nur eine diefer Kurven ju be.
tracdhten, bdie grofe RQinie der inneren Entwertung ded jranzdiijdhen
PRapiergelded in Metall.

3. Da3 Jabhlenmaterial ift in der Tabelle 5 auf Seite 39 zu-
fammengeitellt.

1 Wir entlehnen diefes Diagramm bder AUrbeit §. JUigs iiber ,Das Geld-
wefen Franfreihg zur Jeit der erften Revolution (Strafburg 1914)7, ber es
anfdjeinend auf Grund der Quellen erfter Hand gezeidhnet hat.



&. U. Faltner.

38

Bunpusg

EYIYL)
um (1213 S6¢F h624 €621 36¢k 62k 06 ¢t 6844 ,.me
L]
H "\ s
“ : vyvg 1Banquind o
s u uapoubiliy 19q ganyg oo 5
s MoINE w 0
¢ (xnBuOyBU syvpURH 23 : 96 1) o
' uapoubillyy 19 j30QK ——
§ (\/ ‘wappubilly 1a¢ Sumsam og
.”" \ ;jug) 3134np qun UM AF st
2 ‘T 15 unuvaboig o4
<t
4t sh
54 [14
9
I §$
Al (§]
&
0 59
(X [r4
un s¢
[
QN‘ A.. 4.:.:....4.‘ B.
e 11
L1 /II(
a 7\/ %
(1] N~
56
1} ./\/L
oe 960 562 oo

4644

£6¢l

3624

[ 71] 062¢

(3 714




Dasd Papiergeld der franzdfifdhen Revolution 1789—1797. 39

Tabelle 5.

Dtonate 1789 | 1790 | 1791 | 1792 | 1793 | 1794 | 1795 | 1796

1 2 3 4 5 6 1 8 9
anuar. . 96 91 72 51 40 18 0,46
ebruar. 95 91 61 52 41 17 0,35
drzg. . . . 94 90 59 51 36 13,28 | 0,36

prit. . . .| — | o4 | 89 | 63 | 43 | 36 |1071

Mai . 94 85 58 52 34 6,52 —
uni . . . . 95 85 57 36 30 3,38 —
uli . ... 95 87 61 23 34 3,09 —_
uguft . . . 98 92 79 61 22 31 2,72 —

Geptember . 98 91 82 72 27 28 2,08 —

Oftober. . . 97 91 84 71 28 28 1,36 —

November. . 96 90 82 73 33 24 0,77 —

Degember . . 95 92 7 72 48 20 0,52 —

Bei ber Betradhtung diejer Tabelle ijt folgendes zu beadhten:

Bon Auguit bis Dezember 1789 gibt fie die Notierung dber Distont-
tajlenjdeine an, die in Abjdhnitten zu 200—2000 Frant in Pari3 Zwangs-
turs hatten. Jm BVerlauf diefer 5 Monate verlieven fie 5 Y, ihre3 Wertes,
obgleid) nur 120 Millionen im Pai und 170 Millionen im Dezember
umlaufen, wdhrend ba3d Dartgeld im Lande fih auj 2—2,2 Milliarden
Livre ftellt.

Mit bem Crlaf desd Detretesd pom 19./21. Dej. 1789 iiber die Aus-
gabe von Wfignaten vertreten biefe Sdyeine vorldufig die Afjignaten:
fie erhalten einen Stempel mit dben Worten: ,,promesse de fournir
agsignats®,

Damit befeftigt fidh ihr Kurs, im Verlaufe der jolgenden 7 Monate
(Sanuar bis Juli 1790) bleibt er fajt unverdndert, obgleid ihre Wenge
immer mefhr wddit und jum Auguit fajt dben Betrag von 400 Millionen
Qivre erreidht. Die Stabilitdt ihre3 Kurfes in diefer ziemlid) langen
Beit ertldrt fid) offenjichtlidh aus einer BVerdnderung ihrer Hfonomijden
Funftion. Die unverzinsliden Distonttajfenidheine waren zu (anfangsd
mit 59, bann, feit April 1790, mit 39%) verzindlien Afjignaten und
pamit aus einem Umlaufdmittel u einem Kapitalivert getvorden. Aber
ihre BVermehrung mufpte frither ober jpdter dbie dfonmomijd) unter den
gegebenen Umitinden moglihe Affumulationsfdhigteit der Bevdlferung
iiberfteigen, dadburdh einen Teil wieber in ben Umlauf Hhineindrangen
und bie Gejepe der Cntwertung der Kaufmittel in Wirkjamteit jepen.
Diefe Grenze aber tourbe eben im Auguft 1790 exreidht, twas in dem erjten
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{darfen Gtury be3d Ajjignatenturies von 95 auf 92 zum Ausdrud fam.
©o war dba3 Defret vom 29. September, dad die Verzinslidhteit der
Affignaten enbgiiltig abjdafite und ihre Verwandlung aus Sduld-
verjdreibungen in Papiergeld tveitgehend legalijierte, in vollem Mape
ofonomijd) vorbereitet und ergoungen; es beftdtigte nur in juriftijer
©pradje die jdon vollzogene Verdnderung in der dfonomijdhen Natux
und die Umtehrung der relativen Bebeutung dber verjdyiedenen Funf-
tionen ber jjignaten.

Aber im Laufe der folgenden 7T—8 Monate (bi3 Marz 1791 ein-
fdplieplid)) verlieren die Affignaten tvenig an Wert, jie Hhalten jid) auj
bem Stande von ungefdhr 90. Jeht verdrangt ihre wad)jende Majje
einen Teil besd Hartgeldes ausd bem Umlauf, bas jeinerjeitsd Affumulations-
mittel toirb; die Afjignaten erfegen e3 im Warenverfehr und erbhalten
fid) einen Teil ihrer Kauftraft.

Dafiir jdhreitet die Entwertung in der jiweiten Halfte bes Jahres
1791 unbd in der erften desd Fafhred 1792, von voriibergehenden Sdhtvan-
tungen abgefehen, jdhnell fort; gegen Enbe bdiefed Jeitraumes jallen
bie Afjignaten auf 579 ihred Nominaliwerted. Fiir eine jo be-
tracdhtliche Wertverminberung lakt jid) in der Vergroferung der Gelb-
menge und dem Wudjern bder zahlungsfdbhigen Nadyfrage eine hin-
reidjend objeftive Grundlage nidht feftitellen; fjie erflirt jich aus anderen
LBerhdltnifjen.

Bu bdiefer Jeit zirfulierte das Papiergeld neben dem Metallgeld.
Die Brundlage des Wertes der Affignaten jah) man nod) in ihrer Krebit-
natur, bei den Borjengefd)dften fpielte dad BVertrauen in die Mog-
lidhteit ihres tiinjtigen Umtaujdjed und zu ben Garantien der Tilgung
der Afjignatenverbindlichteiten fiir die Bejtimmung ihred Austaujd)-
verhdltniffes gegen das ,eigentvertige” Metall eine tvefentlihe Rolle.

Unter biefen Umitdnden jpiegelt jich) jedbe Verjd)led)terung derx toirt-
{daftlien Lage iiberhaupt unbd befonberd eine finangielle und
politijge Sdwadung ded Lanbded in einer Verjdledyterung bdes
RKurje3d feiner Papiergelbzeiden toider; und umgefehrt bejfern eine
Berjtartung der politijdhen Madht nad) aufen und innen jowie eine
Bejferung bder wirtidhaftlihen Lage jtetd bie finangiellen Wusjidten
und erhohen den Kurs bes Papiergeldes mit feiner fredittwirtjdajtlicy-
sitfulatorijhen Doppelnatur.

Allerding3 beeinflufpt biefer Faftor nur infoweit tefentlid) bden
Snnentvert bes Papiergeldes, al3 gleidhzeitig befjere Geldbgeihen um-
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laufen: Metallgeld, dad die Funftionen bde3 Warenaustdujdes audy
ohne eine Bujdupmenge von Jetteln ausfiillt.

RNur dbant bem Vergleid) mit bem Metall und auf Koften
bed ftabilen Werted ded PHartgeldesd {ind freditpolitifde
Sdmwanfungen in der Bewertung ber Papiergeldzeiden im
Qanbe ohne entipredende Verdnderungen ihrer Menge mog-
lidh, denn der Gejamtwert ber Umlaufsmittelmenge im gangen ift eine
jtabile Grdfe, die ben Wert ber umzujependen Warenmenge ausdriidt.

Aber bei paralleler Jirfulation wird eine jolde relative Entwertung
eined Teiled der Geldbmenge fehr aftuell.

Cinen getvifjen Audgleid) zu dbem betradhtlihen Sinten des Afji-
gnatenfurfes im erften Halbjahr 1792 bilbete die Crhohung ded Kurfes
im woeiten Palbjahr, weldje die Betvertung itber den Stand vom
Anjang bed Jahred emporhob. Die Affignaten notierten:

im Januar 1792 . . . . . . 72 fiix 100
y Suti1792. . . . . . . 57 , 100
» November1792 . . . . . 73 , 100
» Degember 1792 . . . . . 72 , 100,

Jn den lepten Monaten bed Jahred 1792 tvaren die dueren
Siege der von Dumouriey gefithrien frangdiijden Truppen bei Valmy,
am Rpein und in Belgien fiir dieje Steigerung entfdeidend.

Umgetehrt piegelte jid) die {harfe Verjdledhterung ber Kriegslage
3u Anjang be3 Fahred 1793 in einem ebenfo jdharfen Stury des Metall-
turfes ber Afjignaten twider: der Verrat Dumouries’, der Riidzug der
franzblijhen Truppen vom Rbein, bdie ropaliftijen Aufftdnde im
Qunern, ba3 alle3 wurde bei den Borfengefddften ald Momente in
Redynung geftellt, welde die Wahrideinlidfeit einer Befeftigung des
Finanzinitems und die Wieberherjtellung der BVollwertigteit des Papier=
gelbes verminberten.

Der Kurs ber Affignaten fallt vom Januar bid zum Auguit, dbann
wirft ihn bdie neue Berbefferung der allgemeinen RQage iieder fteil
emypor. i

Aber in bdiefer neuen PHebung fommt tweiter der Cinflup eines
wefentligen Umitandes in der zirtulatorijden Gejd)idte der Wjjignaten
sum Ausbrud.

©eit April des Jahres 1793 verbietet das Gejess bei ber Betvertung
ber UAffignaten ein Aufgeld fiir Metall; e3 dreibt die Gleidywertigteit
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der beiben Arten von Umlaujdmitteln vor. Cinen unmittelbaren
Ginflup auf bie reale Bewertung ber Afjignaten in Metall erlangt
diefe Vorjdrift freilid nidht. Denn beim Taufd) von inldndijhem
Wahrungdgeld beider Arten entjdjeidet die Ubereinfunit der vertrag-
{dliefenden Parteien; Hhier gelten nur die Boridriften desd dfonomijden
Snterefjes.

Und bennod) ift der mittelbare Cinflup biejer Borjdyrift geraltig.

Soteit fie namlid dburd) Strafvoridyriften gefdhiipt rar, engte jie
die Umlaufiphdre de3 Metalle3 jehr ein. Sie bejdrdantte fie, tvie
oben ausgefithrt, auj borfenmipige und fpefulative Gejddjte, auf die
Fdlle, oo die Partner von ber gegenjeitigen Jnterejfiertheit am Ab-
{dlujle de3 Gejdiftes iibereugt fein fonnten. Die breiten Majfen
De3 Bolfed bagegen tvaren nid)t baran intevefjiert, bafy neben bem
PBapier aud) Metall zirfuliere, jonbern jahen im Eegenteil tlar ben
{dadlidgen Cinflup, den der Metallgelbumlauf auf den von Papier-
geld ausiibte, das {don lange das Hauptmittel fiir ben Warenaustaujd)
Ddarftellte, und forderten gerabezu die Entthronung bed Metalles und bdie
Abjdaffung feiner bevorredtigten Stellung.

Deshalb wurdbe mit dem Crlaf ber Strafdefrete das Hartgeld
Jdhnell aud bem Warenverfehr verdbrangt: die wohlhabenden Gruppen
ber Bevdlferung thejaurierten e3, e3 fongentrierte jidh) im RKapital-
berfehr, und teiltveife flof es ind Ausland ab.

Aber eben dadurd) mufpte jidh der Taujdh- (ber Waren-) Wert ber
Ajfignaten fehr verbefjern, denn bdie Folge tvar, daf die Gejamtmenge
der Umlaufdmittel {id) betradytlich verfleinerte.

Diefer Umijtand aber mufpte jeinerjeitd aud) den Ufjignatenturs in
bden ungefepligen intervalutarijden Gejdiften beeinflujjen. Denn bdie
LBergroferung ded Warenwerted der Papiergeldeinheit mupte in einer
Erhohung aud) dbed Kurfed dbed Papiergeldes in Metall zum Ausdrud
fommen.

Aber all die3 fonnte erft dbann eintreten, al3 der ftrafrechtliche
Bdup jtart genug rurde, um dad Verhalten der Mafjjen su beein-
flujfen, und von den behdrdlihen Organen im Jentrum und in bder
Proving tatfrijtig verwirtlidht zu twerdben begann.

Cben beshalb beeinflupten bie erften Defrete vom April 1793 den
Kurs der Ajfignaten in Metall nidht.

Nidht nur twar Hier der ftrafredhtlihe Sdhup jHwad), aud) bdie
Detrete felbit wurdben von ber girondiftiiden Regierung mwider Willen
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angenommen; biefe hatte gar nid)t ben Wunfd), dbariiber u twaden,
baf fie ausgefiihrt rwurben.

Dagegen famen nad) dbem Stury ber Girondiften die Defrete
vom 1. Auguft und vom 5. September 1793 fehr [dharf in jenem fteilen
Anjlieg desd Wffignatenturfes, der bdie weite Halfte desd Jahresd 1793
begeidynet, sum Ausdbrud.

Lon der MWitte des Jahres 1794 ab fillt dber Kurd unaufhaltjam;
diefe Genfung dauert bi3 ulept, bi3 zur vollftandigen Abjdhaffung
dber Afjignaten an.

Jn diefer Beit entwerten jid) bie Ajfignaten volljtdndig und jehr
{chnell.

Stellen toir dbie Angaben iiber den Kurs fir Januar und Juli
(alfo BHalbjdhrlidh)) zujammen, jo erbhalten tvir eine eingige, beinahe
ftetige Qinie.

Tabelle 6.
Qurs i tabur itt Fall (=) im Bergleid) mit
Hes m gjzg?:re) rdfdn ber vorfergehenden Angabe
/o
1 2 [ 3
anuar 1790 RN 96 — 4
uli 1790, . . . . 95 — 1
anuar 1791 . . . 91 — 42
§uh 1791, . . .. 87 — 55
anuar 1792 R 72 — 17,2
uli 1792, . . . . 61 — 153
anuar 1793 . . . 51 — 16,4
ult 1793. . . . . 23 — 55
anuar 1794 . . . 40 + 74
ult 1794. . . . . 34 — 15
anuar 1795 .. 18 — 47
uli 1795, . . . . 3,09 —- 83
Sanuar 1796 . . . 0,46 — 85
drg 1796 . . . . 0,36 —

Nur dasd zweite Halbjahr 1793 zeigt nidht eine Senfung, jonbern
eine Hebung des Afjignatenturfes. Im gangen beleudytet die Nberfidht
aber bdie jpejifijhe Gejepmdapigteit ber Cutidlung.



44 G. U. Falfner.

Gie zerfdllt offenbar in drei grofe Abjdynitte mit {iberaus ftabilen
Normen der Entwertung fiir jeden.

Der erfte Abjdnitt umfaht die erften vier Halbjahre (1790—1791).
Die bhalbjéhrlihe CEntwertung betrigt Hhier 4—59%, nur im erften
Halbjahr 1790 exrgibt fidh) ein geringerer Betrag (1 %).

Der gweite Abjdnitt umfaht drei volle Fahre (1792—1794); aud)
hier jdoantt bdie halbjdhrliche Cntwertung in jehr engen Grengen
(15—17%). Jebod) gibt e3 hHier eine jehr grofe Jade nad)y unten;
pom Januar bid zum Juli 1793 fallt ber Wert ber Ajjignaten um volle
55 9,; dafiit exhoht er fidh vom Juli 1793 bi3 sum JFanuar 1794 um
749, gegen bden Julitur3. Fiix beide Halbjahre betrigt die Ent-
wertung alfo blof 229, oder im Durd)jdhnitt 11% je Halbjahr. Wber
fo. toie fie in den brei Dalbjahren vorher je 15—17 9%, betrug, jo aud)
in bem Halbjahr nader.

Den lepten Abjdhnitt endlid), der von den lepten drei Halbjahren
gebildet tvird, dharafterifiert eine jujammenbrudyartige Bejdleunigung
ber Cntwertung: im erjten Halbjahr verdreifadt fid) die Gejdywindig-
feit, die Entwertung betrdgt 47%, in dben tveiteren 3vei verdoppelt
fie fih) nahezu, ebenfalld mit einer eigenartigen Konjtanz de3 erveichten
©apes von 83—859%,.

Um jene Unitetigteit, die durd) die Jade der Fabhre 1793 und 1794
in den Berlauf ber Entwertungsfurve hereingetragen wird, auszujdalten,
vergleidhen rir ben Wert der Affignaten in jahrlichen Abftanden mit-
einanber.

Tabelle 7.

Durd)fdnittsturs Gntwertung (—) gegeniiber
fiir ben Januar jeden ber vorbergehenden Un=
Jabres gabe
Qivre abfolut (Rivre) | relativ (%)
1 2 3 : 4
1790 96 — 4 — 4
1791 91 — ) - 5
1792 72 — 19 — 21
1793 51 — 21 — 29
1794 40 — 11 — 22
1795 18 — 22 — 55
1796 0,46 — 17,54 — 975

Diefe Nberfidht bejtitigt im allgemeinen burdjausd das erfte Bild.
S ben erften beiben Jahren belduft fid) die Entwertung auj 4—5%;
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dann jolgen drei Jahre, in denen jie 21—29 %, betrdgt; die lepten drei
Jahre endlid) bringen eine Verdoppelung und Bervierfadung des
Gaes; im Jahre 1794 (hauptjadlid), tvie toir aus der vorhergehenden
Tabelle jahen, in der zweiten Hdljte bed Fahres 1794) erreidht ex 559
und im Jabhre 1795 jogar 97% %.

Und merfioiirdig ift nun jolgenbdesd: bie mittleren brei Jahre voller
Cntwidlung der Emiffionspolitif (1792—1794) ergeben fiir die jdhrlide
Cntivertung der Baluta einen Durd)jdhnittsjag von 14—/, ihres realen
Werted (21—29 %) su Anfang desd Jabhres.

Oben haben toir apriorijd) abgeleitet, daf, wenn jid) die Emifjions-
wirtjgaft unter normalen Umitdnden entwidelt, ber Sab fiir die Ent-
wertung der Baluta nidht3 anderesd ift al3 ein Jndbey fiir jenen Teil von
Sadyverten, die e3 bem Staate gelingt, mit Hilfe besd Emifjionsapparates
aud dem volfswirtidaftlihen BVerfehr Heraudzupumpen.

RNun ift leidht eingujehen, dap Y4—Y/; gerade dber Brudhteil ift,
den ber Staatdhaushalt am Borabend der Revolution, als dbie Finans-
witidaft auf Steuern berubhte, erforderte L.

Der Unteridyied liegt nur darin, daf an dbie Stelle bes Schulden-
dienfte3, ber bie grofite Belajtung des vorrevolutiondren Bubgets dar-
ftellte, in biefen Revolutionsjahren die Ausdgaben fiir den RKrieg traten.

4. Aus ben Tabellen geht mit unwiderlegliher Klarheit hervor,
bafp feit ber Mitte bed Jahred 1794 und bejonders feit dem Anfang
bes Jahres 1795 ein vollftindiger Bujammenbrud) der Ajjignaten-
wahrung einfept; bie Hohe dber Cntiwertung in biefer Jeit fann burd
innere Urfadjen nid)t erflirt werden.

Tatjachlich: twodburd) fann man diefen unermwartet jharfen Kurs-
ftury erfldren? Durd) einen neuen Ausbrud) ded freditpolitijden Mif-
trauensd gegeniiber den finangiellen Moglichfeiten Frantreids, wie bas
fhon 1793 der Fall getvefen twar?

Aber dies war dbod) eine Feit fortidreitender Reattion: die Madht
ging in fdnellem Tempo in bie Hdndbe immer tweiter redytsjtehender
Gruppen 1iiber, welde bdie verjdiedenen politijen Strdmungen
per dfonomifd) einbeitliden fiegreihen Bourgeoifie ausdriidten; dbie
ofonomijgen Crperimente und Mafnahmen der Revolution turben
mit einer Daft liquidiert, die nur der Begierde der neuen Madythaber
gleihfam, die Friidte der Bereidherung aus Bodenfpefulationen, der

1 Bgl. Rapitel L.
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Radtung der feudbalen Jnititutionen bder vertduflihen Amter, det
friegslieferungen unb dber ganzen Warentonjunttur der Jettelwirtjhaft zu
genieBen. €3 war die Jeit, in weldjer der aufblihendbe Kapitalidmus
felbitjider feine Stellungen und dbamit aud) fein Finangjyjtem befejtigte.

Bom CStandbpuntte der Bourgeoifie aus gefehen befferte fich die
affgemeine Wirtjdaftdlage fdmnell; die Verfudje der jozialen Demo-
fratie De3 Jahred 1793 toutben liquidbiert. So erdffneten fidh) dex
tapitaliftijhen Cntwidlung glingende Ausfidhten und eine f{dnelle
Beflerung der finanziellen Lage ded Landed twar zu ermwarten.

Sdlieflid) war aud) die militdrijde Lage durd) bie Siege bder
Revolutiondheere befeftigt und verbeffert tworden.

Unter diefen Umfitdnben modyten Griinde zum MiBtrauen gegen
die finanziellen Moglidteiten Frantreih3 beftehen, aber ein grifered
Migtrauen fonnte im Vergleid) mit ber vorhergehenden Jeit der Jer-
ftorung aller frebitwirtjd)ajtlidhen und Ffapitaliftijhen Beziehungen
pody iiberhaupt nidht in jo fataftrophalem Mae antwadhjen.

Der Sdlitfjel darj alfo nidht hier gejudht werben.

Bielleidht liegt bie Lojung dbann in einer itbermdfigen Vergrdferung
ber Gelbmenge zu biefer Beit, in ber {iberbelajtung ded Emiffions-
apparates jelbjt, wie die Gefdidhtidreiber der franzbjijdhen Revolution
und oft aud) Geldtheoretifer meinen.

Unterjudhen mwir, twie die Emiffionen tvirtlid) die Cuttwertung desd
Papiergelbes beeinflufpt haben. Leider tweifen die Angaben, auf Grund
deren biefe Frage entjdyiedben tverben fonnte, tvefentliche Qiiden auf.
Genaue Zahlen fiir die monatlid) ausdgegebenen Betrige von Affignaten
haben wir erft vom 1. Mai 1794 an. Fiir bdie vorhergehende
Jeit verfilgen toir nur iiber brudjjtiidhafte Angaben, von benen einige
stoeifellod nur anndhernd ridhtig find.

Diefe Angaben, die twir ausd verfdyiedenen Quellen jdhdpfen, er-
geben folgende Bujammenitellung (jiehe Tabelle 8 auf Seite 47).

Cin Bergleid) der Spalten 3 und 5 zeigt dbeutlid), daf 3wijden
pem Tempo ber Afjignatenausdgabe und dem der Entwertung feinerlei
Parallelidmus befteht. Die Urfadye hierfiir liegt nidht nur in fredite
politifden Cinfliiflen, bdbie auf den Uffignatenturd driidten. Jn
piefem Beitraum ift jogar dad Antwadien der Rapiergeldmenge teines-
fall3 ber entjdjeibende Faftor bder Cntwertung. Denn zu bderfelben
3eit, wo bie Papiergeldbmenge toddft, verringert fid)y bie Menge desd
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Tabelle 8.
Affignatenumlauf ﬂ;‘;;b;:;gb(:- ) '"“t'g (bfo'o%fﬁ’) ?ﬁ“ (_b) geg;nﬂ:er
o gnaten ore er vorhergehenben
in Milltonen Store ;‘:::;2'3;"273 in Metall (Livve) | Angabe (in %)
1 2 3 4 5

1789 1. Auguft . 120 — 98 — 2
1790 1. Oftober . 400 + 233 91 — 17
1791 1. Suni . . 912 ; + 128 85 - 1
1. Oftober . | 1151 |+ 2% 84 - 1
1. November | 1250 | + 9 82 - 2
15. Degember | 1400 Lo+ 12 7 — 6
1792 1. YUpril . . | 1550 T b | 68 — 12
1. Pai. . . | 1850 |+ 6 58 — 15
1. Nuguft . | 1800 ' + 9 61 + 5
22. Geptember | 1972 + 10 72 + 18
1793 1. Januar . | 2825906 + 43 51 29
1. Pai. . . | 3100 + 10 52 2
1. Auguft . | 3775846053 ! + 2 22 — 58

Metallgeldes, bad ausd dem Umlauf verdrangt und von der Bevdlferung
thefauriert toird. Die Gefamimenge der Umlaujdmittel toddhjt durdy~
ausd nidht in dem 9Mafe, rie Papiergeld ausgegeben toird.

Aber da bdiefe Verdrangung fich langjam und allmdhlih vollzog
und feinerlei genaue Angaben iiber die Ctappen ber Berminberung
pe3 umlaufenden Partgelded auf uns gefommen find, jo erjdeint e3
heute al3 gans unmoglich, bad Anwad)fen der gangen Umlaufjdmittel=
menge 3u beftimmen.

Qnbeffen bleibt die Tatjade, dap diefe BVerdrangung fid) in ber
atoeiten Qalfte ded Jahred 1794 vollendete, fo daff am Cnbe dbes Jahres
1793 und in der erften Pilfte ded Jahres 1794 nur nod) die Affignaten
al3 @eld dienen.

Filr die ganze toeitere Jeit befigen wir {Gon genaue und jehr
volljtindbige Angaben iiber bad Antvadyjen der Papiergelbmenge.

Gie {ind in der Tabelle 9 (S. 48) nad) Angaben Rameld (1801)
aufjammengeitellt.

Beredynet man das relative Antwadyfen der umlaufenden Afjignatens
menge und vergleicht e3 mit den Gteigerungen des Metallpreifes, in
penen fid) bie Cntwertung der Affignaten ausdfpridyt, jo erhalten toir
eine itberaud intereffante fiberficht iiber bad Audeinandergehen beider
Qinien (Jiehe Tabelle 10 auf S. 49).
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Tabelle 9.

@ingegogen
Nus- ) Jm Ume
gegeben u::id)f&r' lauf Rfurs der UAffignaten

(100 Sivre) in Metall

in Taufend Livre

1 2 3 4 5
1794 1. PMai .. — —_ — 36 2
1. Juni . . .| 8092439 2150407 | 5891479 36 ,
1 Guli .. .| 8296219 2214167 | 5942042 34 ,
1. Augujt . .| 8577705 2268967 | 6082052 34,
1, Geptember.| 8750320| 2321328 6308 738 31,
1. Ottober . .| 8997588 2379291 | 6428992 29
1. November .| 9259869 2446472 | 6618297 27 ,
1. Degember .| 9507 774| 2469686 6813397 24
1795 1. Januar . .| 9747212| 2518393 | 7038187 21 ,
1. februar. .|10040628| 2563613 | 7228519 19 ,
1. tir? .. .|10431453| 2607793| 7477015 17 ,
1 April . . . 10952429 2655483 | 7823660 13 ,
1. Mai . . .|11996406] 2693123 | 8326946 10 ,
1 uni . . . |18145573| 2743866 | 9303283 6 ,
1. Guli . . .}15144299| 280615510402 707 3 , 10 Gou
1. Yuguit . . |17466 553 2928019 | 12338 144 3, 5

1. Geptember. | 19 098303| 3023 122 | 14 538 533 2,10 ,
1. Oftober . . 121106216| 3226878 |16075181| 1. 19 Gou 3 Denier

1. Jtovember . [ 23902164 3425698 |17879338]— , 16 , 6
1. Degember . |27004 645| 3664932|20476466| — , 12 , 6
1796 1. Januar . .|31236 704| 5681466123339713]—, 8 , 9
1. Februar. . |39676128| 5775000(27565237[— , 8 , 9
1. MWarz . . .[41905733| 5900000/33901128] —, 7 , 9
1. Upril . . .[44026801| 7355040(36005733 — , 8 , 3 ,
1. Pai . . .]|45339579| 8851646|36671762| — , 7 , — ,
1 Juni . . .]45563442/10136073 (36457924 —, 3 , 9 ,
1L Jult . . .|45578809 11070 050 | 35427 369 —
1. Auguft . .|45578 810/ 12 506 341 | 34 508 750 —
8. Geptember. |45 578 810 — 33 072 469 —

Diefe Uberficht geht vom Mai 1794 aus, tweil von diejem Jeit-
puntt an bie Quellen regelmifpig fliegen, bejipt aber dod) fehr realen
ofonomijdjen Jnhalt und eignet fich dburchausd dazu, dieje Stelle eine
Funehmen.

Gerade im Mai 1794 Harmoniert ndmlid) der Bumwadhs der Um-
Taujdmittelmenge jo jehr mit dem Betrage ber Cntmwertung der Geld-
einfeit, bafy man denten fann, daf diefem Verhiltnis feine verwideltere
Wedjeltvirfung ablenfender und bie zu errvartende Harmonie {torender
Fattoren vorhergegangen ift:

Wirtlih: die Umlaufsmittelmenge betrigt im Mai 1794 fait
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Tabelle 10,

49

Unmwadyfen des Uffignatens @ﬁgg‘[‘[ ?fgoﬂggig‘ f}l“
umlaufes Affignaten
im Tei i I im Bergleid) mit
ot | e O e
enbe
1194 | "ot (i 5 1794 | “Bionat (in S

1 2 | 3 4 5 | 6 | 7

1794 1. Mai . . . [ 5891479 100 — 278| 100 -

1. Quni . . . | 5942042 101 + 1 2781 100 —
1. Guli . . . ] 6082052 103 + 2 2941 106 + 6

1. Auguft . . | 6308738 107 + 4 294 106 —
1. Geptember. | 6428992| <ns1:XMLFault xmlns:ns1="http://cxf.apache.org/bindings/xformat"><ns1:faultstring xmlns:ns1="http://cxf.apache.org/bindings/xformat">java.lang.OutOfMemoryError: Java heap space</ns1:faultstring></ns1:XMLFault>