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SUPPLEMENT to l i s t  op p e n d in g  i n v i 
t a t io n s  POP SENATOR ALDRICH TO DELIVER 
ADDRESSES.

FLORIDA.

i

f

( \ P '  \u ̂ 3 ~ V.A ,
TAMPA:

BROWN, P r e s id e n t  Tampa Chamber o f  Com m erce. 
d r e s s  a  CONVENTION OF BANKERS OF THE SOUTHERN STATES f \

L e t t e r  d a te d  N ov. 1 3 ,  1 9 0 9 .  From THOMAS J .  L .
' “ To a d -  U

f
a s  g u e s t  o f  h o n o r , a t  b a n q u e t , F e b r u a r y  1 6 ,  1 9 1 0 .  
D in n e r ,  e v e n in g .  "

INDIANA.

V
N '

t t .e r  d a te d  N o ^ | 2 3 ,  J # b 9 . /from .HERBERT
P r e a t  .'la n d  j f e r |  W a v er |y  C9 4 ) 1 P v e b id e n t  

o c f e t i ^ h .  % S econ d ^  ^ h v it& f io t i  t o  
r a r a u n 1 THIS. SECTION" in  J a n u aV v .or

r -1  r

y
J a Jx A  .

LOUISIANA.

NEW ORLEANS: L e t t e r  d a te d  N ov. 2 4 ,  1 9 0 9 . From LYNN H.
DINKINS, P r e a t .  I n t e r s t a t e  T r u s t  and B a n k in g  C o. 
G e n e r a l i n v i t a t i o n  t o  d e l i v e r  a d d r e s 3 in  New O r le a n s  
a t  d a t e  to  be f i x e d  by S e n a to r  A ld r ic h .

V#-

1

\

NEW YORK.

t i

(

TROY: L e t t e r  d a te d  D e c . 1 6 ,  1 9 0 9 . From HENRY COLVIN,
C hairm an Group V , N. Y. S t a t e  B a n k e r s '  A s s n . R e- H ' l  
f u r r in g  t o  p r i o r  i n v i t a t i o n ,  s t a t e s  t h a t  d in n e r s  a r e  * 

/  u s u a l l y  h e ld  on  S a tu r d a y  e v e n in g s .

BUFFALO: L e t t e r  d a te d  N ov . 1 0 ,  1 9 0 9 . From JOHN N.
KLOEPJER (H am burgh, N. Y . ) ,  T r e a s u r e r  N. Y. S t a t e  

r  u  B a n k er s  ’ A s3 n . , and  C hairm an o f  Group 1 . To a d d r e s s  / 
\ ‘ " 1 -  '  ̂ a n n u a l m e e t in g  and  b a n q u et o f  GROUP 1 , NEW YORK STATE i
\  ^  BANKERS' ASSOCIATION, a t  B u f f a lo  C lu b , d u r in g  D ecem b er^ ' i  ‘

f / i ’P )  o r  J a n u a r y , a t  t im e  t o  be f i x e d  by S e n a to r  A l d r i c h .
D in n e r ,  e v e n in g .
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NEW YORK —  continued.
BUFFALO: L e t t e r  d a te d  L e e . 9 ,  1 9 0 5 . Froia SAMUEL ELLIS

( A s s t .  C a s h ie r  M fr s . and T r a d e r s  N a t l .  B k . ) ,  S e c r e t a r y  
Group 1 ,  N. Y . S t a t e  B a n k e r s '  A s s n . To a d d r e s s  a n 
n u a l  d in n e r  o f  GROUP 1 ,  NEW YORK STATE BANKERS' AS 3 0 -  
CIATION, in  J a n u a r y  o r  F e b r u a r y , 1 9 1 0 , a t  t im e  t o  be 
f i x e d  by S e n a to r  A ld r ic h .  D in n e r ,  e v e n in g .

OHIO.

CLEVELAND: L e t t e r  d a te d  N ov. 2 3 ,  1 9 0 9 . From MUNSON A.
HAVENS, S e c 'y  C le v e la n d  Chamber o f  Com m erce. H op es  
t o  h a v e  Chamber o f  Commerce h e a r  S e n a to r  A l d r ic h  "a 

'  i l i t t l e  l a t e r " ,  v i z :  a f t e r  m e e t in g  o f  C o n g r e s s ,  when
'}_)' l e g i s l a t i v e  p rogram  f o r  t h e  s e s s i o n  i s  a s c e r t a i n e d .

, .CINCINNATI: L e t t e r  d a te d  D ec . 1 4 ,  1 9 0 9 . From W. S . ROWE,
C om m ercia l C lu b , C i n c i n n a t i .  A c k n o w le d g e s  a c c e p t a n c e  

" v o f  i n v i t a t i o n  t o  a d d r e s s  COMMERCIAL CLUB OF CINCINNATI 
/ a/ .  on S a tx ird a y  e v e n in g ,  J a n u a ry  2 2 ,  1 9 1 0 . D in n e r ,  e v e n -V "(nsOjlne-

TENNESSEE.

NASHVILLE: T e le g r a m  d a te d  D e c . 1 5 ,  1 9 0 9 . Prom E . W.
POSTER, P r e s t .  N a s h v i l l e  B oard  o f  T r a d e . To a d d r e s s  
NASHVILLE BOARD OP TRADE a t  S e n a to r  A l d r i c h ’ s  c o n v e n -  

" i e n c e .  L u n ch eo n , n o o n . ( A ls o  t e le g r a m  o f  D e c . 15
.,w fro m  GEORGE M. REYNOLDS, s e c o n d in g  a b o v e ,  and u r g in g

p r e s e n c e  on D ec . 2 3 . )

RHODE ISLAND.

PROVIDENCE: L e t t e r  d a te d  Dec* 1 6 ,  1 9 0 9 . Prom RATHBONE
GARDNER, P r e s t .  U n io n  T r u s t  Co. S e c o n d s  p r i o r  i n v i -  

a  I, u t a t  io n  o f  Mr. S t o c k w e l l  t o  a d d r e s s  ECONOMIC CLUB OP
% * x 1 PROVIDENCE " a t an  e a r l y  d a t e . 1* D in n e r ,  e v e n in g .

A % T  ?

V
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L I S T  O F  P E N D I N G  I N V I T A T I O N S  F O R  S E N A T O R  

A L D R I C H  TO D E L I V E R  A D D R E S S E S .  ( T h e s e  i n 

v i t a t i o n s  w e r e  p e n d i n g  D e c .  1 8 ,  1 S 0 9 . )

4 ' , U ..
i* v  * * n i £  4 l  Q V

C O N N E C T I C U T .

HEW H A V E N :  L e t t e r  d a t e d  N o v .  8 ,  1 9 0 9 .  F r o m  A R T H U R  C .

G R A V E S  ( 1 7 9  C h u r c h  S t . ,  N e w  H a v e n ) ,  S e c r e t a r y  E c o n o m i c  

C l u b  o f  t h e  C i t y  o f  N e w  H a v e n .  T o  a d d r e s s  E C O N O M I C

C L U E  O F  T H E  C I T Y  O F  N E W  H A V E N  a t  f i r s t  a n n u a l  d i n n e r  

( / I / o n  " a l m o s t  a n y  T h u r s d a y  a f t e r  T h a n k s g i v i n g . "  D i n n e r ,
■ e v e n i n g .

G E O R G I A .

( N
fi - 

1
V

} * A T L A N T A :  L e t t e r  d a t e d  O c t .  2 7 ,  1 9 0 9 .  F r o m  R O B E R T  J .

L O W R Y .  G e n e r a l  i n v i t a t i o n  t o  v i s i t  A t l a n t a  a n d  m a k e

L  M-i a d d r e s s  o n  m o n e t a r y  m a t t e r s .  T i m e  n o t  s p e c i f i e d .
i !>" \

■k \ A

U )  ‘ A T L A N T A :  T e l e g r a m  d a t e d  O c t .  2 9 ,  1 9 0 9 ;  a l s o  l e t t e r  d a t e d

j. f j X ' \ N o v .  3 r d ,  a n d  l e t t e r  d a t e d  D e c .  4 t h ,  t o  s a m e  e f f e c t .

k o < s  \ \  * V  '

1 \ b V h

v ' F r o m  W. G .  C O O P E R ,  S e c r e t a r y  A t l a n t a  C h a m b e r  o f  Cora

, m e r c e .  G e n e r a l  i n v i t a t i o n  t o  a d d r e s s  A T L A N T A  C H A M B E R  

* - i  O F  C O M M E R C E  " a t  y o u r  e a r l i e s t  c o n v e n i e n c e "  o n  m o n e t a r y

m a t t e r s .  T i m e  t o  b e  f i x e d  b y  S e n a t o r  A l d r i c h .

r
iUV/A

S I O U X  C I T Y :  T e l e g r a m s  d a t e d  N o v .  8 , 1 9 0 9 .  F r o m  C .  J .  B E L L

C o m m i s s i o n e r  S i o u x  C i t y  C o m m e r c i a l  C l u b ,  a n d  G E O R G E  D .  j/  

; E R K I N S . G e n e r a l  i n v i t a t i o n  t o  s p e a l c  i n  S i o u x  C i t y .  '
L a t e  t o  b e  f i x e d  b y  S e n a t o r  A l d r i c h .

' L(J

K E N T U C K Y :
|

j  t ’ I L O U I S V I L L E :  L e t t e r  d a t e d  A u g .  1 2 ,  1 9 0 9 .  F r o m  J O H N  T .

( A  ,  B A T E  ( A s s t .  C a s h i e r  L o u i s v i l l e  N a t l .  B a n k i n g  C o . ) ,

i C‘ j P r e s i d e n t  o f  L o u i s v i l l e  C h a p t e r ,  A m e r i c a n  I n s t i t u t e
, -  o f  B a n k i n g .  T o  a d d r e s s  m e e t i n g  o f  L O U I S V I L L E  C H A P T E R .
' l

\
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/

K E ’TTU C K Y ------c o n t i n u e d .

A M E R I C A N  I N S T I T U T E  O F  B A N K I N G ,  a t  B o a r d  o f  T r a d e  

r o o m s .  T i m e  n o t  s p e c i f i e d .

Y -

M A S S A C H U S E T T S .

( ? )
B O S T O N :  L e t t e r  d a t e d  N o v .  1 3 ,  1 9 0 9 .  P r o m  J .  W. B R A T S O N  ,

( N o .  6 B e a c o n  S t . ) ,  S e c r e t a r y  E c o n o m i c  C l u b  o f  B o s t o n .

T o  a d d r e s s  E C O N O M I C  C L U B  OP B O S T O N  o n  t h e  w o r k  o f  t h e  

rn ,  i N a t i o n a l  M o n e t a r y  C o m m i s s i o n .  B a t e  t o  b e  f i x e d  b y

S e n a t o r  A l d r i c h .  B i n n e r ,  e v e n i n g .

S  B O S T O N :  T e l e g r a m  d a t e d  N o v .  1 0 ,  1 9 0 9 .  P r o m  J O H N  W .

,) W E E K S .  T o  a d d r e s s  B O S T O N  C H A M B E R  OP C O M M E R CE i n  N o -

/ ( £ ' ■  ▼ e m b e r  o r  D e c e m b e r  ( b u t  n o t  b e t w e e n  D e c .  1  a n d  B e e .  5 . ) .

/

M I S S O U R I .

\  J O P L I N : N o v .

U r '
O '  ^  v . .?

(

. . .  J \ ,  1 9 0 9 .  , P r o m  B A V I B  D .  HOAG

B i s t r £ c \  E l e c t r i c  C o . ) . .  \  G e n e r a l  i n -  

o n e  <»r tw © „ ,  s p e e c h e s  s o m e i j j j u e  ' i n - t h e

^  h \ k r
N EW  Y O R K .

\ /  T H 0 Y :  B e t t e r  d a t e d  B e e .  2 ,  1 9 0 9 .  P r o m  H E N R Y  C O L V I N
( C a s h i e r  N a t i o n a l  S t a t e  B a n k ) ,  C h a i r m a n  G r o u p  V ,  IT. Y .  

S t a t e  B a n k e r s 1 A s s n .  T o  b e  g u e s t  o f  h o n o r  a n d  a d d r e s s  

a n n u a l  d i n n e r  o f  G R O U P  V ,  HBW Y O R K  S T A T E  B A N K E R S f A S S O 

C I A T I O N  , a t  " d i n n e r  u s u a l l y  h e l d  i n  J a n u a r y . "  P i n n e r ,

o

6

0 -

i

f j t  f

-  - L

e v e n i n g .

V  '

NEW Y O R K  C I T Y :  L e t t e r  d a t e d  B e e .  4 ,  1 9 0 9 .  P r o m  E .  P .

p  C R A G I N  (100  B r o a d w a y ) ,  C h a i r r a a n  C o m m i t t e e  o n  N a t i o n a l  

A f f a i r s  o f  R e p u b l i c a n  C l u b  o f  C i t y  o f  N .  Y .  T o  a d 
d r e s s  R E P U B L I C A N  C L U B  OP T H E  C I T Y  O F  N E W  Y O R K  a t  m e e t  

i n g  o f  P e b .  5 ,  1 9 1 0 .  L u n c h e o n ,  1 : 3 0  p .  m.

v
#Ns,J V-

B B W  Y O R K  C I T Y :  L e t t e r  d a t e d  S e p t .  2 3 ,  1 9 0 9 .  P r o m  IT. B .

/  r - * A L L I N G  ( C a r e  N a s s a u  B a n k ,  N .  Y .  C i t y ) ,  P r e s i d e n t  A m e r i .  

( O c a n  I n s t i t u t e  o f  B a n k i n g ,  1 1  P i n e  S t .  T o  a d d r e s s  a n y  

r e g u l a r  m e e t i n g  o n  a n y  T h u r s d a y  e v e n i n g  a f t e r  m i d d l e  
o f  O c t o b e r .

V .  <2>

✓
/

•1/

• v
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NEW YORK-----continued.

L >

\ M

C

C“

H EW  Y O R K  C I T Y :  L e t t e r  d a t e d  O c t .  2 9 ,  1 9 0 9 .  F r o m  F R A N K  A .

V A N D E R L I P  ( P r e s t .  N a t i o n a l  C i t y  B a n k ) ,  C h a i r m a n  G r o u p  

. V I I I ,  N .  Y .  S t a t e  B a n k e r s ’  A s 3 n .  T o  a d d r e s s  G R O U P  

(  /  j V I I I ,  N E W  Y O R K  S T A T E  B A N K E R S '  A S S O C I A T I O N ,  a t  a n n u a l

d i n n e r  a t  W a l d o r f - A s t o r i a ,  J a n u a r y  1 7 ,  1 9 1 0 .  D i n n e r ,  

e v e n i n g .

V

N E W  Y O R K  C I T Y :  L e t t e r  d a t e d  N o v .  1 9 ,  1 9 0 9 .  F r o m  L .  L .

G I L L E S P I E  ( V i c e - P r e s t .  E q u i t a b l e  T r u s t  C o . ) ,  C h a i r m a n  

E x e c u t i v e  C o m m i t t e e  o f  T r u s t  C o .  S e c t i o n ,  A m .  B a n k e r s '  

A s 3 n .  T o  a d d r e s s  T R U S T  C O M P A N Y  S E C T I O N ,  A M E R I C A N  B A N K - -  

v E R S '  A S S O C I A T I O N ,  a t  l u n c h e o n  i n  h o n o r  o f  S e n a t o r  A l d -  

 ̂ r i c h .  D a t e  t o  b e  f i x e d  b y  S e n a t o r  A l d r i c h .  L u n c h e o n .

a -

(\
O H I O .

i C I N C I N N A T I :  T e l e g r a m  d a t e d  N o v .  9 ,  1 9 0 9 .  P r o m  J .  B .

\ ' P O R A K E R . G e n e r a l  i n v i t a t i o n  t o  a d d r e s s  b a n k e r s  a n d

> \ ' \ r  )  b u s i n e s s - m e n  o f  C i n c i n n a t i .

/

! . kh'1p j -

C I N C I N N A T I :  T e l e g r a m  d a t e d  N o v .  9 ,  1 9 0 9 .  F r o m  W I L L I A M  E .
i: H U T T O N ,  P r e s i d e n t ,  a n d  F R A N K  H .  B A L L M A N ,  S e c r e t a r y ,

0
‘h  b

B a n k e r s '  C l u b  o f  C i n c i n n a t i .  

C L U B  

r i c h .

T o  a d d r e s s  B A N K E R S '

C L U B  OP C I N C I N N A T I  a t  d a t e  c o n v e n i e n t  t o  S e n a t o r  A l a -
1 /

C L E V E L A N D :  T e l e g r a m s  o f  N o v .  1 7  a n d  N o v .  2 2 , 1 9 0 9 .  P r o m

M U N SO N  A .  H A V E N S ,  S e c r e t a r y  C l e v e l a n d  C h a m b e r  o f  C o r a -  ^  

m e r c e .  T o  a d d r e s s  C L E V E L A N D  C H A J W E R  OP C O M M E R C E  a t  * 

d a t e  t o  b e  f i x e d  b y  S e n a t o r  A l d r i c h .

a

i

, y .  {
\  V

«
■

M

P E N N S Y L V A N I A .

P H I L A D E L P H I A :  L e t t e r  d a t e d  D e c .  4 ,  1 9 0 9 .  F r o m  W I L L I A M  T .

E L L I O T T  ( B r e s t .  C e n t r a l  N a t l .  B k . ) ,  P r e s i d e n t  o f  t h e  

A s s o c i a t i o n  o f  P h i l a d e l p h i a  N a t i o n a l  B a n k s .  T o  a d -  -7 
d r e s 3 B A N K E R S  O F  P H I L A D E L P H I A  a t  B e l l v u e - S t r a t f o r d  

H o t e l ,  a t  a n n u a l  d i n n e r  o n  W e d n e s d a y ,  F e b .  2 ,  1 9 1 0 .  '

D i n n e r ,  e v e n i n g .

(3)
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/

( \
X)

P H I L A D E L P H I A :  L e t t e r  d a t e d  O c t .  2 7 ,  1 9 0 9 .  P r o m  H .  H A R G E R
/ B L I S H ,  P r e s i d e n t  ' W h a r t o n  A s s o c i a t i o n ,  U n i v e r s i t y  o f

P e n n s y l v a n i a .  T o  a d d r e s s  W HARTON  A S S O C I A T I O N ,  U N I 

V E R S I T Y  OP P E N N S Y L V A N I A ,  " a f t e r  c o n v e n i n g  o f  C o n g r e s s . "  

/  N o o n ,  1 2  t o  1 2 : 4 5 .

PENNSYLVANIA - -  continued.

‘Z-
/

u -
", ( »

l
1}

P H I L A D E L P H I A :  L e t t e r  d a t e d  O c t .  2 8 ,  1 9 0 9 .  P r o m  L .  S .
/ .  ROWE ( U n i v e r s i t y  o f  P a . ) ,  P r e s i d e n t  A m e r i c a n  A c a d e m y  

j  o f  P o l i t i c a l  a n d  S o c i a l  S c i e n c e .  T o  a d d r e s s  s p e c i a l  

v  . v ^  s e s s i o n  o f  A M E R I C A N  A C A D E M Y  OP P O L I T I C A L  A N D  S O C I A L  

\ v ' v jCi S C I E N C E  i n  h o n o r  o f  M o n e t a r y  C o m i n i s s  i o n , " s o m e  t i m e  i n  

'  . I j  J a n u a r y " ,  1 9 1 0 .  T i m e  n o t  s p e c i f i e d .

P H I L A D E L P H I A :  L e t t e r  d a t e d  O c t .  2 7 ,  1 9 0 9 .  P r o m  J O H N  C .

K N O X  ( B a n k  o f  N o r t h  A m e r i c a ) , P r e s i d e n t  P h i l a d e l p h i a  

C h a p t e r ,  A m e r i c a n  I n s t i t u t e  o f  B a n k i n g .  T o  a d d r e s s  

' P H I L A D E L P H I A  C H A P T E R ,  A M E R I C A N  I N S T I T U T E  OP B A N K I N G .

{ /
/

\ s ’

i J
r \ v 1

, A
( '

s '

/

T i m e  n o t  s p e c i f i e d .

RHODE I S L A N D .

A

I jj\
<((

c  ̂  ̂' /I

P R O V I D E N C E :  L e t t e r  d a t e d  I T o v .  3 0 ,  1 9 0 9 .  P r o m  E D W A R D  A ,

S T O C K V E L L  ( 3 2 8  B u t l e r  E x c h a n g e ) ,  S e c r e t a r y  E c o n o m i c  

C l u b  o f  P r o v i d e n c e . T o  a d d r e s s  E C O N O M I C  C L U B  O P  P R O V 

I D E N C E  o n  t h e  w o r k  o f  t h e  M o n e t a r y  C o m m i s s i o n .  D a t e  

t o  b e  f i x e d  b y  S e n a t o r  A l d r i c h .  A l s o  l e t t e r  f r o m  E .  P

r #
oy

f M E T C A L F  ( P r e s i d e n t  A t l a n t i c  N a t l .  B k . )  s e c o n d i n g  i n v i 
t a t i o n .

P R O V I D E N C E :  L e t t e r  d a t e d  D e c .  7 ,  1 9 0 9 .  P r o m  W I L L I A M  C .

>; G R E E N E  ( 4 4  A l u m n i  A v e . ) ,  P r e s i d e n t  R h o d e  I s l a n d  S o c i e t y

X *T' o f  S o n s  o f  t h e  A m e r i c a n  R e v o l u t i o n .  T o  a d d r e s s  a n n u a l
( I J b a n q u e t  o f  RH O D E I S L A N D  S O C I E T Y ,  S O N S  OP T H E  A M E R I C A N

, V L i  R E V O L U T I O N ,  o n  P e b .  2 2 ,  1 9 1 0 .  E v e n i n g .

(  \  l - \

4 /\ \y

a
!•/ / '

\  - V

1*

\\ a *
t 1  ( T \

W I S C O N S I N .

M E N O M O N I E : L e t t e r  d a t e d  N o v .  6 ,  1 9 0 9 .  P r o m  P R A N K  C .

J A C K S O N ,  C h a i r m a n  o f  C o m m i t t e e  o f  G r o u p  1  o f  W i s c o n s i n

(4)
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¥,v
B a n k e r s '  A s s o c i a t i o n .  T o  a d d r e s s  C R O U P  I  OP W i s c o n s i n  C 

B A R K E R S '  A S S O C I A T I o n  a n d  C O M M E R C I A L  C L U B  OP M E M O M O n iE  

a t  a n n u a l  m e e t i n g  o n  J a n .  1 4 ,  1 9 1 0 .  D i n n e r ,  e v e n i n g .  l )

W iscon s in  —  continued.
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L I S T  O F  I N V I T A T I O N S  T H A T  H A V E  B E E N  D E C L I N E ] ' ; ,  

A N D  O T H E R  M I S C E L L A N E O U S  H A T T E R S  NOT D I R E C T L Y  

C O N N E C T E D  W I T H  S E N A T O R  A L D R I C H ’ S  S P E A K I N G  T O U R .

C A L I F O R N I A .

S A N  F R A N C I S C O :  L e t t e r s  d a t e d  A u g .  1 1  a n d  O c t .  3 0 ,  1 9 0 9 .

P r o m  F .  B .  A N D E R S O N ,  B a n k  o f  C a l i f o r n i a .  E n c l o s e s  

r e s o l u t i o n s  i n v i t i n g  N a t i o n a l  M o n e t a r y  C o m m i s s i o n  t o  

c o n d u c t  h e a r i n g s  a n d  m a k e  i n v e s t i g a t i o n s  i n  S a n  F r a n 
c i s c o  a n d  o t h e r  c i t i e s  o f  t h e  P a c i f i c  C o a s t .

M A S S A C H U S E T T S .

B O S T O N :  L e t t e r  d a t e d  S e p t .  1 5 ,  1 9 0 9 .  F r o m  H E R B E R T  D .

H E A T H F I E L D  ( B o s t o n  S a f e  D e p .  &  T r u s t  C o . ) ,  P r e s i d e n t  

; B a n k  O f f i c e r s '  A s s n ,  o f  B o s t o n .  T o  a d d r e s s  B A N K  

V  O F F I C E R S ’ A S S O C I A T I O N  O F  B O S T O N  a t  i t s  m e e t i n g  i n  O c 
t o b e r ,  1 9 0 9 .  D e c l i n e d .

B O S T O N :  I n v i t a t i o n  r e f e r r e d  t o  i n  t e l e g r a m  o f  S e n a t o r

A l d r i c h  s e n t  f r o m  M i n n e a p o l i s ,  N o v .  1 2 ,  1 9 0 9 ,  t o  S .  L .  

\  B A R T L E T T ,  S e c r e t a r y  C o m m e r c i a l  C l u b  o f  B o s t o n .  T o  

a d d r e s s  C O M M E R C I A L  C L U B  O F  B O S T O N .  D e c l i n e d .

■ B O S T O N :  L e t t e r  d a t e d  N o v .  2 4 ,  1 9 0 9 .  F r o m  A D D I S O N  L .

W I N S H I P ,  C i v i c  S e c r e t a r y ,  B o s t o n  C i t v  C l u b .  T o  a d -

dre38  B 0 S T 0 H  C I T Y  C L U B  o n  T h u r s d a y ,  D e c .  9 ,  1 9 0 9 .
* , D e c l i n e d .

K  0
(y
a '

S O U T H  C A R O L I N A .

B A R N W E L L .  L e t t e r  d a t e d  O c t .  2 7 ,  1 9 0 9 .  F r o m  »Tud(^e R O B E R T  

A L D R I C H ,  B a r n w e l l .  P e r s o n a l  i n v i t a t i o n  t o  S e n a t o r  

A l d r i c h  t o  v i s i t  P u d g e  A l d r i c h  o n  t h e  S e n a t o r ' s  t r i p  
t o  M a c o n ,  O a .  ‘

‘v
f

s /

/

/

H
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T H E  C U R R E N C Y  Q U E S T I O N .

r e c e n t l y

T h e  t o u r  o f  t h e  c o u n t r y  M M S tX g H : ; r r m a d e  b y  S e n a t o r  A l d r i c h ,  a n d  h i s

d i s c u s s i o n  o f  f i n a n c i a l  q u e s t i o n s  b e f o r e  c o m m e r c i a l  b o d i e s  o f  t h e  p r i n 

c i p a l  o i t i e s / w i l l  u n d o u b t e d l y  b e  f r a u g h t  w i t h  m u o h  g o o d  f o r  t h e  c o u n t r y  

a t  l a r g e  a n d  d o  m u o h  t o w a r d s  c r y s t a l l i s i n g  p u b l i c  s e n t i m e n t  i n  f a v o r  o f  

p r o m p t  a n d  e f f i c i e n t  m e a s u r e s  b e i n g  a d o p t e d ,  t o  p l a c e  t h e  b a n k i n g  b u s i n e s s

o f  t h e  c o u n t r y  u p o n  a  s o u n d  a n d  s a t i s f a c t o r y  b a s i s *  A n d  i n  v i e w  o f  t h e

WttS • ■ _ 
a p p r o a c h i n g  s e s s i o n  o f  C o n g r e s s ,  I I  t i m e l y ,  a 3 w e l l ,  f o r  i f  t h e  t h i n k i n g

m e n  i n  t h e  v a r i o u s  c o m m u n i t i e s  c o u l d  b e  i n d u c e d  t o  a c t  u p o n  h i s  s u g g e s t i o n

a n d  b e o o n e  a c t i v e l y  i n t e r e s t e d  i n  t h e  s u b j e c t ,  c o n f e r  w i t h  o u r  l e g i s l a t o r s

a n d  f o r t i f y  a n d  s u p p o r t  t h e m  i n  a n  e f f o r t  t o  b r i n g  t h e  q u e s t i o n  b e f o r e

C o n g r e s s  a t  t h e  e a r l i e s t  p o s s i b l e  m o m e n t ,  t h e r e  i s  n o  r e a s o n  w h y  i t  c o u l d

n o t  w i t h i n  a  r e a s o n a b l e  t i m e  b e  d i s p o s e d  o f  i n  a  m a n n e r  t h a t  v  I d  p l a c e

o u r  f i n a n c i a l  a f f a i r s  o n  a  s o u n d  b u s i n e s s  b a s i s  a n d  i n s u r e  u s  a g a i n s t  t h e s e

p e r i o d i c a l  f l u r r i e s  t h a t  s e e m  t o  b e  r e p e a t e d  w i t h  g r e a t  r e g u l a r i t y ,  a n d
h e  r e p o u t e d

w i l l  n o  d o u b t  c o n t i n u e  t o  f r o m  t i m e  t o  t i m e  u n t i l  t h e  r o o t  o f  t h e

e v i l  i s  r e a c h e d  a n d  r e m e d i e d .

A s  t h a t  e m i n e n t  f i n a n c i e r ,  J o h n  S h e r m a n ,  s a i d  o f  t h e  R e s u m p t i o n  o f  

S p e c i e  P a y m e n t s :  " t h e  w a y  t o  r e s u m e  i s  t o  r e s u m e , "  a n d  s o  i t  c o u l d  b e  s a i d  

o f  o u r  f i n a n c i a l  f a r c e — —t h e  w a y  t o  s e t t l e  i t  i s  t o  s e t t l e  i t ,  a n d  p e r m i t

t h e  b u s i n e s s  i n t e r e s t s  o f  t h e  c o u n t r y  t o  e n j o y  a  r e s t  u p o n  t h e  s u b j e c t .

W i t h  t h e  n u m e r o u s  o b j e c t  l e s s o n s  w e  h a v e  h a d  d u r i n g  t h e  p a s t  1 5  o r

20 y e a r s ,  a n d  t h e  s e v e r a l  " c a m p a i g n s  o f  e d u c a t i o n "  t h a t  h a v e  b e e n  t h r u s t
t o g e t h e r  w i t h  t h e  i n v e s t i g a t i o n s  o f  t h e  M o n e t a r y  C o m m i s s i o n ,

u p o n  u s  w i t h i n  t h a t  t i m e , ^ t h e r e  i s  c e r t a i n l y  n o  l a o k  o f  e x p e r i e n c e  o r

i n f o r m a t i o n  u p o n  t h e  s u b j e c t ,  a n d  o u r  l a w m a k e r s  a r e  n o  d o u b t  a s  w e l ?  p r e 

p a r e d  t o  d e a l  w i t h  t h e  s u b j e c t  n o w  a s  t h e y  e v e r  w i l l  b e .  A n o t h e r  t h i n g ;  

t h e  c o m p l e x i o n  o f  C o n g r e s s  n e c e s s a r i l y  c h a n g e s  m a t e r i a l l y  w i t h i n  a  f e w  

y e a r s ,  a n d  i f  d e l a y e d  t h e  n e w  m e m b e r s  V i l l  h a v e  t o  l e a r n  i t  a l l  o v e r  a g a i n .

T h e  w o r k  o f  1 9 0 8 ,  b y  w h i c h  a  o c £ v " ' B i o n  w a s  r e a c h e d  i n  t h e  p a s s a g e  

o f  t h e  V R E E L A N D - A L D R I C H  B I L L  X X X X X X X X A  3 C X X X X X  m e  a  s t e p  i n  t h e  r i g h t  

d i r e c t i o n ,  a n d  w i t h  a  f e w  f i n i s h i n g  s t r o k e s  t o  p o p u l a r i z e  i t  w i t h  t h e

b a r k s  a n d  s m o o t h  o u t  s o m e  o f  i t s  d e f e o t s  a n d  i n c o n s i s t e n c i e s  w o u l d  i n  m y  

h u m b l e  o p i n i o n  c r e a t e  t h e  v e r y  b e s t  s y s t e m  t h a t  c o u l d  p o s s i b l y  b e  d e v i s e d

H'
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f o r  t h e  e v e r  g r o w i n g  d e m a n d s  o f  t h e  v a s t  a n d  c o n s t a - t l y  i n c r e a s i n g  b u s i n e s s  

i n t e r e s t s  o f  t h e  c o u n t r y .  I t  i s  i n  t h e  r i g h t  d i r e c t i o n  f o r  t h e  r e a s o n  

t h a t  i t  i s  a l o n g  t h e  l i n e s  o f  t h e  b e s t ' e m e r g e n c y  c u r r e n c y  f o r  t h e  u s e s  

o f  t h i s  c o u n t r y  t h a t  w a s  e v e r  i n v e n t e d » ~ a n d  o n e  t h a t  h a s  a t  s e v e r a l

c r i t i c a l  p e r i o d s ,  s u c h  a s  1 8 7 3 -------1 8 8 4 —  1 8 9 3 — 1 9 0 7 ------- s a v e d  t h e  c o u n t r y

f r o m  u t t e r  r u i n ;  v i z ,  t h e " C l e a r i n g  H o u s e  C e r t i f i c a t e ?  F o r  e m e r g e n c y  

p u r p o s e s  a n d  p a n i c  p r e v e n t i v e ,  a s  w e l l  a r  " e l a s t i c i t y "  ( v / h i c n  i s  o n e  a n d  

t h e  s a m e  t h i n g )  t h e  n e a r e r  t h e  A c t  a f o r e s a i d  c a n  b e  m a d e  t o  a p p r o a c h  t h e  

C l e a f i n g  H o u s e  C e r t i f i c a t e  t h e  m o r e  p e r f e c t ,  u s e f u l  a n d  r e l i a b l e  i t  w i l l  

b e c o m e *  T h e  r e s u l t ,  o f  s u c h  a  s y s t e m  w i l l  b e  t h a t  e a c h  c e n t r e ;  n o  m a t t e r  

h o w  s m a l l  o r  h o w  l a r g e ,  o r  h o w  v a r y i n g  i t s  n e c e s s i t i e s  may b e ,  w i l l  b e  

p r e p a r e d  t o  p r o m p t l y  p r o v i d e  f o r  a n y  a n d  a l l  f i n a n c i a l  c o n t i n g e n c i e s  t h a t  

m a y  a r i s e  w i t h o u t  r e g a r d  t o  c o n d i t i o n s  t h a t  m a y  e x i s t  e l s e w h e r e ,  a n d  d o  

i t  e f f i c i e n t l y  a n d  e f f e c t i v e l y *

T h e  C l e a r i n g  H o u s e  C e r t i f i c a t e  i s  n o  l o n g e r  a n  e x p e r i m e n t ,  a n d  t h e  

o n l y  t h i n g  t h a t  r e m a i n s  i s  t o  p e r f e c t  i t  i n  a  m a n n e r  t h a t  w o u l d  e n a b l e  i t  

t o  b e  u s e d  i n  t i m e s  o f  s t r i n g e n c y ;  n o t  o n l y  a s  t h e  m e a n s  o f  s e t t l i n g  

b a l a n c e s  b e t w e e n  b a n k s  ( i t s  o n l y  u s e  u p  t o  t h i s  t i m e )  b u t  f o r  g e n e r a l
I

c i r c u l a t i o n  a n d  l e g a l  t e n d e r  f o r  a l l  o b l i g a t i o n s .  W i t h  t h a t  f e a t u r e  a d d e d  

i t ,  w o u l d  c e r t a i n l y  b e  i d e a l  f o r  a l l  a c t i v e  m o n e y  p e r i o d s ,  a n d  t o  m y  m i n d  

n o t h i n g  b e t t e r  o r  m o r e  e f f e c t i v e  c o u l d  p o s s i b l y  b e  d e v i s e d .

I n  t h e  f i r s t  p l a o e  i t  w o u l d  b e  a b s o l u t e l y  w e l l  s e c u r e d  b y  c o l l a t e r a l  

s e c u r i t i e s ,  w e l l  k n o w n  i n  e a c h  c o m m u n i t y  w h e r e  s u c h  m o n e y  m a y  b e  i s s u e d ,  

a n d  p a s s e d  u p o n  a n d  a p p r o v e d  b y  c o m p e t e n t  m e n  w e l l  q u a l i f i e d  f o r  t h e  

p u r p o s e .  S e c o n d l y ,  t h e i r  p a y m e n t  w o u l d  b e  a u t o m a t i c a l l y  p r o v i d e d  f o r  i n  

t h e  r e d e m p t i o n  o f  t h e  c o l l a t e r a l  p l e d g e d  f o r  t h e i r  p a y m e n t .  A n d  i f  t h e  

b a n k s  u s i n g  t h a t  c l a s s  o f  c u r r e n c y  w e r e  r e q u i r e d  t o  p a y  a  f a i r  r a t e  o f  

i n t e r e s t  o n  t h e  a m o u n t  p u t  o u t  b y  t h e r a ; i t  c a n  b e  r e l i e d  u p o n  t h a t  s o  s o o n  

a s  i t  b e c a m e  u n p r o f i t a b l e  i t  w o u l d  b e  p r o m p t l y  r e t i r e d .  T h u s  t h a t  m u c h  

d i s c u s s e d  a n d  m u c h  d e s i r e d  " e l a s t i c i t y "  w o u l d  b e  s e o t i r e d  i n  a  m a n n e r  m o o t  

e f f e c t i v e  a n d  s a t i s f a c t o r y  i n  e v e r y  r e s p e c t ,  anri  t o  ray m i n d ,  p e r f e c t  

e l a s t i c i t y ,  i n  t h i s  c o u n t r y  a t  l e a s t ,  c a n  b e  s e c u r e d  i n  n o  o t h e r  w a y *

W i t h  t h e  p r e s e n t ,  c i r c u l a t i n g  m e d i u m  o f  a b o u t  $ 3 5 .  p e r  c a p i t a ,  a g g r e 

g a t i n g  t h e  e n o r m o u s  s u m  o f  $ 3 , 1 5 0 , 0 0 0 , 0 0 0  a n d  i n c r e a s i n g  a t  t h e  r a t e
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o f  a b o u t  $ 10 0 , 000,000  p e r  a n n u m ,  t h e  s u p p l y  o f  c u r r e n c y  u n d e r  o r d i n a r y

c o n d i t i o n s  i s  a m p l e  a n d  w i l l  n o  d o u b t  c o n t i n u e  s o .  T o  p r o v i d e  f o r  e x t r a 

o r d i n a r y  c o n d i t i o n s ,  t h e r e f o r e ,  i s  a l l  t h a t  i s  n e e d e d  a t  t h i s  t i m e .  I n  

a t t a i n i n g  i d e a l  c o n d i t i o n s  i n  t h a t  r e s p e c t ,  o b s t a c l e s  w i l l  o f  c o u r s e  b e  

m e t  w i t h ,  b u t  t h e y  a r e  b y  n o  m e a n s  i n s u r m o u n t a b l e .  I n  t h e  f i r s t  p l a c e  

i t  i p  g e n e r a l l y  c o n c e d e d  t h a t  a n y  s o h e m e  f o r  g e n e r a l  u s e  t h r o u g h o u t  t h e  

o o u n t r y  s h o u l d  b e  u n d e r  G o v e r n m e n t  c o n t r o l — a n d  i t  c e r t a i n l y  s h o u l d  b e .

V e  a r e  t h e n  c o n f r o n t e d  v f i t h  t h e  p r o p o s i t i o n  t h a t  p r o b a b l y  a l l  c l e a r i n g  

h o u s e  a s s o c i a t i o n s  a r e  c o m p o s e d  o f  b o t h  N a t i o n a l  a n d  n t a t ' i  B a n k s ,  ^ h e  

l a t t e r  o f  c o u r s e  n o t  b e i n g  u n d e r  G o v e r n m e n t  c o n t r o l .  C o u l d  i t  n o t  b e  

a r r a n g e d ,  t h e r e f o r e ,  b y  u n i f o r m  R t a t e  l a w s  t h a t  d e p o s i t s  b y  f t  a t e  B a n k s  

m e m b e r s  o f  a  c l e a r i n g  h o x i r e  a s s o c i a t  i o n ,  t o  a  c e r t a i n  e x t e n t  a t  l e a s t ,  > v i t h  

N a t i o n a l  B a n k s  o f  t h e  s a m e  a s s o c i a t i o n ,  c o u l d  b e  c o u n t e d  a s  r e s e r v e  b y  t h e  

S t a t e  B a n k s ,  a n d  i n  c o n s i d e r a t i o n  t h e r e o f  b e  p e r m i t t e d  i n  t i m e s  o f  s t r i n 

g e n c y ,  u p o n  p r o p e r  d e p o s i t  o f  c o l l a t e r a l  s e c u r i t y ,  t o  c a l l  u p o n  t h e i r  

r e s p e c t i v e  N a t i o n a l  B a n k  d e p o s i t o r i e s  f o r  t h e i r  s h a r e  o f  c u r r e n c y ,  a n d  

f o r  w h ich  t h e y  w o u l d  p a y  t h e  s a m e  r a t e  o f  i n t e r e s t  a s  m a y  b e  r e q u i r e d  o f  

t h e  N a t i o n a l  B a n k s ;  a n d  t h e r e f o r e  t h e  s a m e  i n d u c e m e n t  f o r  i t s  r e t i r e m e n t ,  

w h e n  n o  l o n g e r  n e e d e d *

A s  a n  i l l u s t r a t i o n  o f  h o w  t h a t  w o u l d  w o r k  o u t  p r a c t i c a l l y ,  I  am  r e 

m i n d e d  c f  t h e  v e r y  s e r i o u s  p a n i c  a m o n g  t h e  t r u s t  c o m p a n i e s  o f  t h i n  c i t y  

i n  t h e  l a t t e r  p a r t  o f  O c t o b e r ,  1 9 0 3 w h i c h  f o r t u n a t e l y  d i d  n o t  s p r e a d  t o  

t h e  b a n k s ,  h o w e v e r .  I n  t h a t  c a s e  t h e  t r u s t  c o m p a n i e s  w e r e  n o t  m e m b e r s  o f  

t h e  C l e a r i n g  H o u s e  A s s o c i a t i o n ,  b u t  i n  o r d e r  t o  s e c u r e  t h e  b e n e f i t s  t h e r e 

o f ,  k e p t  a  l a r g e  p a r t  o f  t h e i r  r e s e r v e s  o n  d e p o s i t  w i t h  t h e  n a t i o n a l  B a n k s  

o f  t h e  C l e a r i n g  H o u s e ,  a n d  t h r o u g h  t h a t  m e a n s  t h e i r  c h e c k s  w e r e  c '  e a r e d  

i n  t h e  s a n e  m a n n e r  a s  b a n k  c h e c k s *  T h e r e f o r e  d u r i n g  t h e  r u n  o n  t h e  t r u s t  

c o m p a n i e s  b y  t h e i r  d e p o  s i t o r s ,  t h e y  n o t  o n l y  c u l l e d  u p o n  t h e  b a n i c s  f o r  

t h e i r  b a l a n c e s  b u t  w e r e  a d v a n c e d  l a r g e  s u m s  i n  a d d i t i o n ,  a n d  b y  t h a t  m e a n s  

p a s s e d  t h r o u g h  t h e  c r i s i s  v e r y  s u c c e s s f u l l y ,  a n d  i n  s o m e  c a s e s  w i t h o u t  

e v e n  c a l l i n g  i n  a n y  o f  t h e i r  d e m a n d  l o a n s .
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H a d  a n  a s s o c i a t i o n  e x i s t e d  h e r e  s u c h  a s  c o n t e m p l a t e d  h y  t h e  p r e s e n t  

l a w ,  b y  w h i o h  t h e  b a n k s ,  o n  d e p o s i t  o f  p r o p e r  s e c u r i t y ,  o n u l d  s e c u r e  

c u r r e n c y ,  a s s i s t a n c e  c o u l d  h a v e  b e e n  r e n d e r e d  i m m e d i a t e l y  a n d  f r e e l y ,  

a n d  t h e  p a n i c  a m o n g  t h e  t r u s t  c o m p a n i e s  e n d e d  a t  o n c e .  A n d  a s i d e  f r o m  

t h a t ,  t h e  k n o w l e d g e  o f  t h e  f a c t  t h a t  s u c h  r e s o u r c e s ,  a n d  p o w e r  t o  p r e 

v e n t  p a n t o s  w e r e  p o s s e s s e d  b y  t h e  b a n k s  w o u l d  i n s p i r e  c o n f i d e n c e  g e n e r a l l y  

a n d  t h u s  t h e  c a u s e  o f  p a n i c s — - l a c k  o f  c o n f i d e n c e — w o u l d  d i s a p p e a r  

e n t i r e l y .

A t  a n y  r a t e  m e a n s  s h o u l d  b e  d e v i s e d  f o r  u t i l i z i n g  C l e a r i n g  n o u s e  

A s s o c i a t i o n s  f o r  t h e  p u r p o s e  a s  f a r  a s  p o s s i b l e  a s  t h e y  e x i s t  t o d a y ,  

r a t h e r  t h a n  r e q u i r e  n e w  a s s o c i a t i o n s  b y  N a t i o n a l  B a n k s  e x c l u s i v e l y  t o  b e  

f o r m e d  a s  c o n t e m p l a t e d  b y  t h e  r e c e n t  a c t  o f  C o n g r e s s  u p o n  t h a t  s u b j e c t ,  

w h i c h  a s  w e  a l l  k n o w ,  h a s  f a l l e n  f l a t ,  a n d  s o  f a r  f o u n d  f e w  r e s p o n s e s  f r o m  

t h e  N a t i o n a l  B a n k s  o f  t h e  c o u n t r y .

T h i s  i s  o a u s e d  c h i e f l y  f r o m  t h e  f a c t  t h a t  t h e  b a n k s  t h e m s e l v e s  p l a s 

t i c a l l y  h a v e  n o  v o i c e  i n  t h e  f o r m a t i o n  o f  s u c h  a s s o c i a t i o n ;  f o r  a n y  

N a t i o n a l  B a n k ,  w h e t h e r  c o n s i d e r e d  d e s i r a b l e  o r  n o t ,  l o c a t e d  a t  a  p o i n t  

w h e r e  a n  a s s o c i a t i o n  i s  b e i n g  f o r m e d  i s  e n t i t l e d  t o  m e m b e r s h i p  a n d  c a n n o t  

b e  e x c l u d e d ,  a n d  p e r h a p s  i t s  w o r s t  f e a t u r e  i s  t h a t  w h e n  o n c e  i n ,  t h e r e  i s  

n o  m e a n s  o f  w i t h d r a w i n g  f r o m  t h e  a s s o c i a t i o n .  T h e  m e t h o d  o f  t a x a t i o n  a n d  

i n t e r e s t  c h a r g e s  a r e  a l s o  c o n s i d e r e d  o b j e c t i o n a b l e ,  a s  w e l l  a s  o t h e r  d e 

f e c t s  t h a t  m u st ,  b o  c u r e d ,  b e f o r e  i t  w i l l  r e c e i v e  t h e  s u p p o r t  a n d  c o o p e r 

a t i o n  o f  N a t i o n a l  B a n k s  g e n e r a l l y .

I m p o r t a n t  m em bers o f  a l l  c l e a r i n g  h o u s e  a s s o c i a t i o n s  a s  n o w  o r g a n 

i z e d ,  a r e  S t a t e  i n s t i t u t i o n s ,  a n d  a s  t h e  i n t e n t  a n d  p u r p o e e  o f  s u c h  a  l a w  

s h o u l d  b e  " t h e  g r e a t e s t  g o o d  t o  t h e  g r e a t e s t  n u m b e r "  t h e y  s h o u l d  b y  s o m e  

m a a n e  b e  i n c l u d e d ,  f u r t h e r m o r e ,  t h e  f a i l u r e  o f  o n e  o r  m o r e  p r o m i n e n t  

S t a t e  B a n k s  m i g h t  o f f s e t  t h e  p r o t e c t i o n  a f f o r d e d  t h e  N a t i o n a l  B a n k s  a n d  

o a u s e  g e n e r a l  d i s a s t e r .

A e  b e f o r e  s t a t e d ;  t h e  p r e s e n t  l a w  i s  i n  t h e  r i g h t  d i r e c t i o n ,  h o -  e v e r ,  
a n d  w i t h  a  f e w  m o d i f i c a t i o n s  c a n  b e  p u t  i n  g o o d  w o r k i n g  o r d e r ,  a n d  w h e n  
t h o r o u g h l y  t r i e d  o u t  a n d  t e s t e d ,  w i l l  n o  d o u b t  p r o v e  t o  b e  a  c o m p l e t e  
p r e v e n t i v e  f o r  p a n i c s  a n d  g i v e  g e n e r a l  s a t i s f a c t i o n .  A n d  c e r t a i n l y  o n  a  
b e t t e r  b a s i s  a n d  f a r  m o r e  e f f e c t i v e  f o r  t h e  p u r p o s e  t h a n  t h e  s o - c a l l e d  
" c r e d i t  c u r r e n c y "  a s  p r o p o s e d  b y  t h e  A m e r i c a n  B a n k e r s ’  A s s n . ,  w h i c h
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h a s  n o  s p e c i f i c  s e c u r i t y  b e h i n d  i t  a n d  a  n o m i n a l  r a t e  o f  i n t e r e s t  o n l y ,  

w h i c h  w o u l d  c a u s e  i t  t o  b e  e l a s t i c  i n  o n e  d i r e c t i o n  o n l y ,  ^ o r  w h e n  o n c e  

o u t ; a  l a r g e  p a r t  o f  i t  w o u l d  n o  d o u b t  r e m a i n  o u t s t a n d i n g  i n d e f i n i t e l y #

T h e  p r o p o s e d  g u a r a n t y  t o o  w o u l d  n o  d o u b t  w o r k  o u t  s o m e t h i n g  l i k e  t h e  

? O k l a h o m a  B a n k  D e p o s i t  G u a r a n t y ,  w h i c h  h a s ^ s h o w n  u s ,  t h a t  a  g u a r a n t y  d o e s  

n o t  a l w a y s  g u a r a n t e e #

M r .  A l d r i c h  i s  v e r y  c a r e f u l  t o  s t a t e  t h a t  h i s  m i n d  i s  p e r f e c t l y  o p e n  

u p o n  t h e  s u b j e c t  a n d  t h a t  h e  i s  n o t  c o m m i t t e d  t o  a n y  p l a n  w h a t e v e r .  I n  

f a c t  h e  i s  m o d e s t  e n o u g h  t o  s a y  t h a t  h e  d o e s  n o t  b e l i e v e  h e  c o u l d  f o r m  a  

p l a n  t h a t  w o u l d  a n s w e r  t h e  p u r p o s e .  I t  i s  v e r y  a p p a r e n t ,  h o w e v e r ,  t h a t  h e  

w o u l d  n o t  b e  a v e r s e  t o  t h e  C e n t r a l  B a n k  i d e a .  He h a s  c e r t a i n l y  g i v e n  m u c h  

t h o u g h t  i n  t h a t  d i r e c t i o n ,  a n d  e v i d e n t l y  d o i n g  a l l  h e  c d n  t o  i n d u c e  o t h e r s  

t o  t h i n k  a b o u t  i t #

I n  f o r e i g n  c o u n t r i e s  o f  c o m p a r a t i v e l y  s m a l l  a r e a  a n d  p r a c t i c a l l y  o n e

c e n t r a l  p o i n t  o n l y ,  o n e  c e n t r a l  b a n k  h a s  b e e n  f o u n d  t o  b e  a l l - s u f f i c i e n t ;

a l l - p o w e r f u l ,  a n d  e m i n e n t l y  s u c c e s s f u l .  B u t  i s  t h i s  n o t  l a r g e l y  d u e  t o

t h e  t r a i n i n g  o f  t h e i r  p e o p l e ,  w h o  f o r  a  c e n t u r y  o r  m o r e ,  h a v e  k n o w n  n o t h i n g

e l s e ,  a n d  w i t h o u t  q u e s t i o n  b o w  d o w n  t o  t h e  d i c t a t e s  o f  t h e  b a n k .  A n d  i n

t h a t  r e s p e c t  w o u l d  n o t  t h e  i n d e p e n d e n t  s p i r i t  o f  t h e  m a s s f c f  w i t h  t h e i r

w e l l  k n o w n  a n t a g o n i s m  t o w a r d s  a n y t h i n n g  a n d  e v e r y t h i n g  i n  t h e  n a t u r e  o f

c e n t r a l i z a t i o n  l a v e  t h e  r e v e r s e  e f f e c t  i n  t h i s  c o u n t r y ?  A s i d e  f r o m  t h a t ,

h o w e v e r ,  s u p p o s e  w e  w e r e  c o n s i d e r i n g  t h e  s u b j e c t  s e r i o u s l y ,  w h e r e  w o u l d

t h e  b a n k  b e  l o c a t e d ?  W e n o w  h a v e  a t  l e a s t  h a l f  a  d o z e n  w e l l  d e f i n e d

c e n t r e s  a n d  o t h e r s  o o m i n g  o n ,  a n d  a l l  v e r y  l a r g e l y  i n d e p e n d e n t  o f  e a c h

o t h e r ,  w i t h  m o r e  o r  l e s s  r i v a l r y  b e t w e e n  t h e m .  I t  h a s  l o n g  s i n c e  b e e n

o o n o . d e d  t h a t  b r u n c h  b a n k i n g  i s  n o t  s u i t a b l e  f o r  t h e  n e e d s  a n d  u p b u i l d i n g

o f  t h i s  c o u n t r y ,  t h e r e f o r e  w e  w o u l d  h a v e  t o  b e  c o n t e n t e d  w i t h  o n e  b i g

c e n t r a l  b a n k  a n d  r e l y  u p o n  i t .  t o  t a k e  c a r e  o f  o u r  p a n i c s  a n d  a l l  o t h e r

f i n a n c i a l  i l l s ,  a s  w e l l  a s  t h e  f i n a n c e s  o f  t h e  g o v e r n m e n t .  A n d  i f  a n y

p a r t i c u l a r  s e c t i o n  o f  t h e  c o u n t r y  s h o u l d  b e  i n  d i s t r e s s  f i n a n c i a l l y  i t

w o u l d  s i m p l y  h a v e  t o  a w a i t ,  t h e  p l e a s u r e  o f  t h e  b a n k  f o r  r e l i e f ,  a n d  t h e n
F o r  i n s t a n c e

o w i n g  t o  t h e  d i s t a n c e  i t  m i g h t  a r r i v e  t o o  l a t e .  K X g X  s u p p o s e  t h e  b a n k
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w e r e  l o c a t e d  i n  B o s t o n ;  w o u l d  i t s  m a n a g e r s  f e e l  e s p e c i a l l y  i n t e r e s t e d  i n  

b u i l d i n g  u p  t h e  t e r r i t o r y  t r i b u t a r y  t o  R a n  P r a n c i s o o ,  o r  c o u l d  a  p a n i c  

b e  c o n t r o l l e d  a t  t h a t  d i s t a n c e ?  1/ro e t  c e r t a i n l y  n o t ,  a n d  i t  w o u l d  s i m p l y  

h a v e  t o  r a g e  a n d  b u r n  i t s e l f  o u t  a s  t h e  g r e a t  f i r e  d i d .  T h e  m a i n  f e a t u r e  

a r g u e d  i n  i t s  f a v o r  i s  t h a t  i t  h a s  b e e n  t r i e d  a n d  f o u n d  t o  b e  a  s u c c e s s  

i n  E u r o p e .  W e l l ,  w e  h a p p e n  t o  k n o w  o f  a n  a s s o r t m e n t  o f  c r o w n e d  h e a d s  

t h a t  h a v e  b e e n  m o r e  o r  l e s s  s u c c e s s f u l  o v e r  t h e r e ,  b u t  w h o  w o u l d  t h i n k  o f  

a t t e m p t i n g  t o  s e t  t h e m  u p  i n  t h e  s a m e  o c c u p a t i o n  o n  t h i s  s i d e  o f  t h e  

w a t e r ?

N o  m a t t e r  i n  w h a t  m a n n e r  w e  v i e w  i t  t h e r e f o r e ,  i t  i s  u n - A m e r i c a n ^  

u n w i e l d y ,  i m p r a c t i c a l  a n d  i m p o s s i b l e  f o r  t h e  u s e s  o f  t h i s  g r e a t  a n d  g r o w -  

i n &  c o u n t r y  o f  m a g n i f i c e n t  d i s t a n c e s ,  a n d  i t  w o u l d  n o  d o u b t  b e  f o u n d  

t h a t  t h e  o n l y  t h i n g  A m e r i c a n  a b o u t  i t  w o u l d  b e  p o l i t i c s  a n d  g r a f t .

I t  i f  s c a r c e l y  w i t h i n  t h e  r a n g e  o f  p o s s i b i l i t i e s ,  h o w e v e r ,  t h a t  t h e  

d e m o c r a t i c  t e n d e n c i e s  o f  t h e  p e o p l e  o f  t h i s  c o u n t r y  w i l l  e v e r  c o n s e n t  t o  

a d o p t  t h a t  c h i l d  o f  r o y a l t y ;  t h e  o n e  c e n t r a l  b a n k ,  s o  i f  M r .  P o w l e r  a n d  

h i s  f o l l o w i n g  w h o  s e e m  t o  h a v e  s o  m u c h  f e e l i n g  u p o n  t h e  s u b j e c t  c o u l d  b e  

i n d u c e d  t o  l e s s e n  t h e i r  a r d o r  i n  f i g h t i n g  t h e  C e n t r a l  B a n k  i d e a ,  a n d  

d e v o t e  t h e i r  t i n e  a n d  e n e r g i e s  t o  i m p r o v i n g  t h e  p r e s e n t  l a w  a n d  p u t  i t  i n  

g o o d  p r a c t i c a l  w o r k i n g  o r d e r ,  w e  w o u l d  t h e n  s o o n  h a v e  o u r  f i n a n c i a l  

t r o u b l e s  b e h i n d  u s .

S u m m i n g  u p ,  t h e r e f o r e ,  i n  a c t i v e  m o n e y  p e r i o d s  t h e  m e m b e r s  o f  t h e  
v a r i o u s  c l e a r i n g  h o u s e  a s s o c i a t i o n s  s h o u l d ,  o n  t h e  d e p o s i t  ,> f  p r o p e r  s e 
c u r i t y ,  a n d  u n d e r  c a r e f u l  r e s t r i c t  i o n s ,  b e  a u t h o r i z e d  t o  i s s u *  b i V »  r i n

° f  d e p o s i t o r  o t h e r  d e m a n d s  u p o n  t h e m .  O r ,  i f  t h e  S t a t e  B a n k  m e m b e r -
^  ? u o h  a s s o c i a t i o n s  c o n  n o t  b e  o v e r c o m e ,  t h e n  r e m o v e  t h e  o b j e c t i o n -

f ? V >f * t h e , p i»e 8f n t  l a w  804 t h r o u E h  t h a t  m e a n s  s e c u r e  t h e  c o o p e r -  
* ‘ V ?  ° ;  '8,11 N a t i o n a l  B a n k s  a t  c l e a r i n g  h o u s e  p o i n t s .  T h i s  w o u l d  p u t  a n

^ ^ L l ' h ? * p e r i ° d i o a l  s u 8P e n e i o n  o f  c l e a r i n g  h o u s e  b a n k s ;  a n y  o n e  o f  w h i c h —  * 
p  ° T ^ d e d ,  a s s e t s  a r n  g o o d — o a n  a t  a n y  t i n e  r e c e i v e  p r o m p t  a n d  e f f i -

! ? u l d  C 0 a B e » b e c a u s e  t h e y  w o u l d  d i e  a  b o r n i n ,  a n d  t h e  
-s1  t #  t h e  oountrymo v e  a l o n g  s e r e n e l y  f r o m  y e a r  t o  y e a r

w i t h o u t  f e a r  o f  d i f f i o u l t y  f r o m  t h a t  s o u r c e .

P n „ * p ^ ° h  f 1 A ? f i a l  ° 0 n d i t l o n  n o t ^ o r t h  s t r i v i n g  f o r ?  I t  i s  u p  t o  
C o n g r e s s  t o  g i v e  i t  t o  u s .  *  * • *  v

Digitized for FRASER 
http://fraser.stlouisfed.org/ 
Federal Reserve Bank of St. Louis



LIST OF ALTERNATES.

J . 3 . Forgan, P r e s 't  F ir s t  N atfl  Bank, Chicago, I l l s . ,  or

J# T. T a lb ert, l3 t  V ice -P res't Commercial N at'l Bank, Chicago* or

Geo. M. Reynolds, P r e s 't  Continental Hat11 Bank, Chicago.

John B. Ramsay, P res’t N a t'l Mechanics Bank, Baltimore,Md.

Gen. J . *r. ^ h itin g , M obile, A la.
Although Gen. S i t i n g  i s  the President o f the Peoples Bank, 

a State Bank, he i s  the leading banker in  M obile, and i s  b e lieved  
to  oe ex cep tio n a lly  w ell q u a lif ie d  a l l  around for d iscu ssin g  and 
handling a n a tter  o f th is  kind.

A. Baldwin, J r . ,  V.P. New Orleans N ational Bank, New Orleans, L a., or 

C. M. F h itney , V ice -P res 't  W iitney-Central N at’l  Bank, New Orlaans. 

Bion H. B arnett, V ice -P res't B am ettN ational Bank, J a c k so n v ille ,F la .

G* Harding, P r e s 't  F ir st N ational 3ank, Birmingham, A la.

A. M. Baldwin, Preset F ir s t  N a t'l Bank, Montgomery, A la .

M. F. Backus, P res't S e a ttle  N a t'l Bank, S e a tt le , ^ash'n.

E. H. 3 a i le y , P res 't F ir s t  N at’ l  Bank, S t. Paul, Minn.

Vn. H. Dunwoody, P re st . Northwestern N a t'l Bank, M inneapolis, Minn.

E. C. McDougal, P res’t Bank of B u ffa lo , B u ffa lo , N. Y.

A. L. Ordean, P r e s 't  F irst N a t'l 3ank, Duluth, Minn.
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#
AMEUK-IBITT.

She a l lo t m e n t f o r  r r i n t i n g  and B in d in g  f o r  C o n g ress  i s

h e r e b y  made a v a i l a b l e  f o r  t h e  p r i n t i n g  a s  p u b l i c  d ocu m en ts o f

su c h  o f  th e  p u b l i c a t i o n s  o f  th e  n a t i o n a l  L io n eta ry  C om m ission  

as th e  C om m ission  may d e s ig n a t e *  And th e  s u p e r in t e n d e n t  o f  

d ocu m en ts i s  h e r e b y  a u t h o r iz e d  t o  o r d e r  r e p r i n t e d ,  from  t im e  

to  t im e ,  su c h  p u b l i c  d o cu m en ts  o f  t h e  n a t i o n a l  M on etary  Com

m i s s i o n  a s  may b e r e q u ir e d  f o r  s a l e :

P r o v id e d , B liat th e  a p p r o p r ia t io n  f o r  p r i n t i n g  and b id d in g

s h a l l  b e r e im b u r se d  f o r  t h e  c o s t  o f  su ch  r e p r i n t s  from  t h e  

m oneys r e c e i v e d  by th e  s u p e r in t e n d e n t  o f  d o cu m en ts  from  th e  

s a l e  o f  p u b l i c  d ocu m en ts*
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IT. E .  1 0 2 6 2 .

■ C a lc in e  a p p r o p r i a t i o n *  t o  s u p p l y  u r g e n t  < i e f i o i e n o i e a  i n  a p p r o 
p r i a t i o n s  f o r  t h o  f i s c a l  y e a r  n i n e t e e n  h u n d r e d  a n d  t e n ,  
anc;  f o r  o t h e r  p u r p o n e s .

A M E N D M E N T  .

On p a g e  2 9 ,  a t  t h e  e n d  o f  l i n e  1 0 ,  a d d  t h e  f o l l o w i n g :
•s i

T h e  a l l o t  l e n t  f o r  p r i n t i n g  a n d  b i n d i n g  f o r
jL*^ *' ' * J  ■ Cl\x

C o n g r e s s  i n  h e r e b y  n a d o  a v a i l a b l e  f o r  t h e  o r i n t i n g  a  a  o u b -
A c

l i e  d o c u m e n t s  o f  s u o h  o f  t h o  p u b l i c a t i o n s  o f  t h e  : a t i o n a i  

• l o n e t h x y  C o / m i s s i o n  a s  t h e  R e m i s s i o n  d e a l , m a t e .  A n d  t h e

s u p e r i n t e n d e n t  o f  d o c u m e n t s  i n  h e r e b y  a u t h o r i s e d  t o  o r d e r  

r e p r i n t e d ,  f r o n  t i n e  t o  t i n e ,  s u c h  p u b l i c  d o c u m e n t s  o f  t h e

r a t i o n a l  M o n e t a r y  C o m i c  c i o n  a s  n a y  b e  r e q u i r e d  f o r  n o l e %
/

P r o v i d e d ,  T h a t  t h e  a p p r o p r i a t i o n  f o r  p r i n t i n g  a n d  b i n d i n g
 ̂ -1

s h a l l  b e  r e i m b u r s e d  f o r  t h o  c o s t  o f  s u c h  r e  > r i n t «  f r o m  t h e  

m o n e y s  r o o e i r e d  b y  t h e  s u p e r i n t e n d e n t  o f  d o c u m e n t s  f r o m  t h o

s a l s  o f  p u b l i c  d o o u m e n t s .

■V.

1 1

a
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T R U S T E E S

JAMES McNAB. Met IDCNT 

WILLIAM L.CCRSTLC . v ic e  r r c s io c n t  

WILLIAM MATSON .SECOND VICE PRESIDENT 

CHESTER W.BURKS.s e c r e t a r y  •  t r e a s u i

JOHN BARNESON 

W. A BISSELL 

CUSTAVE BRENNER 

WILLIAM M.BUNKER 

ALBERT E.CASTLE 

STANLEY DOLLAR

C.F. MICHAELS 

JANES K.MOFFITT 

H.D.MORTON 

HENRY ROSENFELD 

JANES TYSON 

ROLL A V. WATT

O R G A N I Z E D  1 8 5 0

RESOLUTION

ADOPTED BY THE BOARD OP TRUSTEES ‘

AUGUST 1 1 ,  1 9 0 9 .

----- o O o -- -

WHEREAS, th e  N a t io n a l  M on etary  C om m ission  i s  now engaged , in  tiie

s tu d y  o f  c u r r e n c y  p r o b le m s , w i t h  t h e  p u r p o se  o f  p r o p o s in g  

r e fo r m  in  th e  m o n eta r y  s y s te m  o f  th e  U n ite d  S t a t e s ,  a n d  

h a s  b een  m ak ing  i n v e s t i g a t i o n s  in  v a r io u s  c o u n t r i e s  o f  

E urope and in  p a r t s  o f  th e  U n ite d  S t a t e s  and

WHEREAS, th e  m eth o d s in  v o g u e  on th e  P a c i f i c  C o a st and t h e  h a b i t s  

and cu sto m s o f  th e  p e o p le  h e r e  n ave d e v e lo p e d  a lo n g  l i n e s  

d i f f e r i n g ,  in  some r e s p e c t s ,  fro m  t h o s e  o f  o th e r  l o c a l i t i e s  

o f  th e  U n ite d  S t a t e s ,  now t h e r e f o r e  b e i t

RESOLVED, t h a t  The Chamber o f  Commerce o f  San F r a n c is c o  r e s p e c t f u l l y  

u r g e s  t h e s e  c o n d i t io n s  upon th e  a t t e n t i o n  o f  th e  N a t io n a l  

M on etary  C om m ission  and e a r n e s t l y  r e q u e s t s  th e  H o n o ra b le  

Members o f  s a id  C om m ission  t o  h o ld  s e s s i o n s  fo r  th e  i n v e s t i 

g a t io n  o f  t h e s e  c o n d i t i o n s  in  th e  C i t y  o f  San F r a n c i s c o ,a s  

w e l l  a s  in  o th e r  c i t i e s  o f  t h e  P a c i f i c  C o a s t ,  and b e  i t  

f u r t h e r  ;

RESOLVED, t h a t  a  C om m ittee o f  t h r e e  b e a p p o in te d  to  b r in g  t h i s  m a tte r  

p r o p e r ly  b e f o r e  th e  members o f  th e  N a t io n a l  M on etary  Com

m i s s i o n ,  and to  t h a t  end t h a t  th e y  p u t th e m s e lv e s  in  com

m u n ic a t io n  w it h  th e  r e p r e s e n t a t i v e  co m m erc ia l and b u s i n e s s  

a s s o c i a t i o n s  o f  t h i s  c i t y  to  s e c u r e  th e  c o - o p e r a t io n  o f

<
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San Vranolsoo, August 11, 1909

VI 18, the Rational Monetary Commission is now
engaged in the study of ourrenoy problems, with the purpose of 
proposing reform in the monetary system of the Uhlted States, end 
has been making investigations in various countries of Europe and 
in parts of the United States{ end

and the habits and oustoms of the people here have developed along 
lines differing, in some respeots, from those of other looalltles 
of the United States,

Vrenolsoo respeotfully urges these conditions upon the attention 
of the Vatlonal Monetary Commission end earneetly requests the 
Honorable Members of said Commission to hold sessions for the 
investigation of these oondltlone in the City of Sen Vrenolsoo, as 
well as in other oltles of the Paolflo Coast*

olatlon of San Vrenolsoo be appointed to bring this matter properly 
before the members of the Rational Monetary Commission, and to that end 
that they put themselves in eommunloatlon with the representative 
oomaeroial end business associations of this oity to scours the co
operation of the latter*

WHXRB18, the methods in vogue on the Paolflo Coast

low, therefore, be it
HESOIVBD: That The MSrohants Association of San

And be it farther
BESOLVED: That a oommlttee of The MSrohants Asso

The Merohants Association of San ffmcisco

President*
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- 1 *

A s u b c o m m i t t e e  o f  th <  S a t i o n a l  [ © n o t a r y  C o a  t i  s a l o n  h a v e  

b e < » n  i n  s e s s i o n  a t  t h e  He t e l  P I  A jia  f o r  t w o  d a y * ,  r f c e  n e s t i n g  

w a a  f o r  t h e  p u r p o * e  o f  a r r a n g i n g  f o r  t h e  w o r k  o f  t h e  w e n b e r a

o! th*. t o:Q'.i 3  s i  on d u r in g  th e  summer p r i o r  to  th e  g e n e r a l  ~f> t»  

In g  o f  th e  C o w r ie a lo n  w h ich  w i l l  ta k e  p l a t e  i n  W a sh in g to n  

.Anout th e  m iddle: o f  O c to b e r . A la r g o  num ber o f  p a p e r s  and 

s t a t i s t i c s ,  w h ic h  h a v e  b e * n  p r e p a r e d  u n d e r  th e  d i r e c t i o n  o f  

P r o fc n .-o r  A. ? .  A ndrew , w ere  s u b m it te d  to  th e  C om m ission  in  

,< r v o f . I t  i » e x p e c te d  t h a t  th e  m  o r t *  and s t a t i s t i c s  w ith  

r e f e r e n c e  t c  th e  m on etary  ay stem *  w h ic h  a r e  u n d er  i n v e r t i r * -  

t l o n  by tn e  C om m ission  w i l l  t c  c o m p le te d  and ready  f a r  

p u b l i c a t i o n  a t  th e  o c  to t e  a *  » eo m s w race t i n g .

A r h ib co -v n ittce  w as A p p o in ted  to  make a p e r s o n a l  nxarain**  

c ‘ on  in  C anada o f  su ch  f e a t u r e o  o f  th *  C an ad ian  s y s te m  a s  

h ave n e t  a lr e a d y  b e e n  c o v e r e d  by th e  i n v e s t i g a t i o n s  o f  th e  

C o m m issio n . T h e  subcom  1 t t e e  w i l l  c o n s i s t  o f  t f r .  V r o t la n d ,  

c t  s i  m a n ,  r t m  i t o r a  B u rrow s and r .a n io l ,  H sp r e se n t  . t i v e  w e e k *  

a n d  r * k onyn iro . s u b c o m m i t t e e  w i l l  v i  « i t  C a n a d a  soma

- * ^0 du r i n p the  Mont t o f  f t p t a  b<;r •

T h «  c h a i r m a n  o f  t h o  C oa tm i > s l o n ,  w h o  i t  t o  c a l l  f o r  E u r o p e  f  

n - x t  w e e k ,  w i l l  c o m p l e t e  a r r a n g e m e n t s  h e r e t o f o r e  m a d e  w i t h  

r e f e r e n c e  t o  t h e  m o n e t a r y  s y s t e m  o f  I t a l y ,  a n d  w i n  & r i  a n r *  

f o r  a d d i t i o n a l  i n f o r m a t i o n  m i s t i n g  t o  E u r o p e a n  s y s t e m s  i n  

caa< s  w h e r e  t h e  s t a t e m e n t s  a l r e a d y  s u b m i t t e d  t o  t h e  C o n n i s s i o n  

? t i l  t o  c o v e r  a l l  t r : «  i n f o r a a t t o n  r e q u i r e d .

I -  l a  t h e  p u r p o s e  o f  t h >  c o m m i s s i o n  t o  v i s i t  d i f f e r e n t  

m o t i o n s  o f  t h i s  c o u n t r y  d u r i n g  t h e  l a t e  f a i l  a n d  w i n t e r  t o  

c o n t i n u e  i t s  i n v e a t i p  t l o n s .

r

y

t
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b O K n  i n  s e B B i o n  a t  t h e  H o t e l  P i n * *  f o r  t w o  d a y s .  T h e  m e e t i n g  

w a s  f o r  t h o  p u r p o s e  o f  a r r a n c i n p  f o x  t h e  w o r k  o f  t h e  m e m b e r s  

o f  t h e  C o i a l e e i o n  d u r i n r  t h e  s u m m e r  p r i o r  t o  t h e  r e n e r a l  

n e e t i n p  o f  t h e  C o m m i s s i o n  w h i c h  w i l l  t a k e  p l a c e  I n  W a s h i n p -  

t o n  a b o u t  t h e  m i d d l e  o f  O c t o b e r .  A l a r p e  n u m b e r  o f  p a p e r *  

a n d  s t a t i s t i c s ,  w b i o h  h a v e  b e e n  p r e p a r e d  u n d e r  t h e  d i r e c t i o n  

® f  P r 0 f * 3 8 0 r  * •  A n d r e w ,  w e r e  s u b m i t t e d  t o  t h e  C o m m i s s i o n  

i n  p r o o f .  I t  I s  e x p e c t e d  t h a t  t h e  r e p o r t s  a n d  s t a t i s t i c s  

• r e f e r e n c e  t o  t h e  m o n e t a r y  s y s t e m s  w h i c h  a r e  u n d e r  i n 

v e s t o r  t i o n  b y  t h e  C o m m i s s i o n  w i l l  b e  c o m p l e t e d  a n d  r e a d y  f o r  

t u b i i c a t i o n  t h e  O c t o b e r  m e e t i n g *

A s u b c o c r  t i t  t e e  w a s  a p p o i n t e d  t o  m a k e  a  p e r s o n a l  c x m i »  

i n a t i o n  i n  C a n a d a  o f  s u c h  f e a t u r e s  o f  t h e  C a n a d i a n  s y s t e m

fl.s h u v ©  n o t  a J . r £ <Kby b '  o n  c o v e r e d .  \ vy  t h o  

t ) : e  i ; o n r i i s a i o n *  T h e  a u b c o ^ n m i  t t f t o  w i l l  

c b & i  r  isuo 9 p  n u t o r e  a r r o w ? *  a n d  r a n i  e l  t

i n v e s t i g a t i o n s  o f  

c o n s i s t  o f  U ' .  V r at:;l a n d  

Tu f> r e  a <; n  t  / i t  i  v e  Wi; e  k  ?,

a n d  r #  u n > n r ® « T h a  s u b c o r m i t t c e  w i l l  v i r i t  C a n a d a

BOTRi time during the uonth of ro^te Vber#

T h e  c h a i r m a n  o f  t h e  C o ^ i a s i o n ,  w h o  i s  t o  s a i l  f o r  

E u r o p e  n e x t  w.ck, * 1 1 1  c o m p l e t e  a r r a n g e m e n t b  h e r e t o f o r e  m a d e  

w i t h  r e f e r e n c e  t o  t h e  m o n e t a r y  a> s t e m  o f  I t a l y ,  a n d  w i  1  a r -  

r u n p e  f o r  a d d i t i o n a l  I n f o r m a t i o n  r e l a t i n g :  t o  E u r o p e a n  » y s t e m s  

I n  c a n e s  w h e r e  t h e  s t a t e m e n t s  a l r e a d y  s u b m i t t e d  t o  t h e  C o m 

m i s s i o n  f a i l  t o  c o v e r  a l l  t h e  I n f o r m a t i o n  r e q u i r  d .

I t  i s  t h e  p u r p o se  o f  th e  Com i a a l o n  t o  v i s i t  d i f f e r e n t  

s e c t i o n s  o f  t h i n  c o u n tr y  d u r in g  t h e  l a t e  f a l l  and w in t e r  

to  c o n t in u e  itw  in v c e fc ig '  t io n s *
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F a l l a c i e s  o f  F o s t a l  S a v in g s  B a n k s .

P h i la n t h r o p ic  or  T y r a n n ic a l?  U n d o u b te d ly  th e  l a t t e r .

What i s  th e  t r u e  p r o v in c e  o f  g o v e r n m e n t, b u t  " to  p r o t e c t  i t s  c i t i z e n s  

in  l i f e ,  l i b e r t y  and th e  p u r s u i t  o f  h a p p in e s s " .  Our f o r e f a t h e r s  fo u g h t  

f o r  freed o m  from  g o v e r n m e n ta l ty r a n n y  and Thomas J e f f e r s o n  who p en n ed  

ou r c o n s t i t u t i o n  w ,s  l e d  to  e x c la im  " A g r ic u l t u r e ,  m a n u fa c tu r e s ,  com

m erce and n a v i g a t i o n  -  t h e  fo u r  p i l l a r s  o f  ou r p r o s p e r i t y  -  a r e  th e  

m ost t h r i v i n g  when l e f t  m ost t r e e  t o  i n d i v i d u a l  e n t e r p r i s e " . I s  t h i s  

la n d , w h ich  h a s  p r o s p e r e d  b ey o n d  a l l  th e  n a t i o n s  o f  a l l  t im e ,  to  op en  

t h e  d oor o f  ty r a n n y  b y  e n t e r i n g  i n t o  c o m p e t i t io n  w i t h  i t s  own w o rth y  

c i t i z e n s  i n  on e o f  th e  g r e a t  a v en u es  o f  n a t io n  b u i l d i n g ?  L et u s  r e a 

so n  t o g e t h e r  b e f o r e  t a k in g  a f i n a l  p lu n g e  i n t o  p a t e r n a l i s m ,  t h e  e f f e c t s  

o f  w h ic h  in  t h e  lo n g  ru n  p a l s i e s  human p r o g r e s s .

W ith  a l l  due d e f e r e n c e  to  th e  g o o d  i n t e n t  o f  th e  a d v o c a te s  o f  F o s

t a l  S a v in  s  B anks f o r  th e  U n it e d  S t a t e s ,  l e t  u s d ia g n o s e  th e  c a s e  v e r y  

b r i e f l y ,  w ith  a v ie w  to  b r in g in g  t h e  l a r g e s t  p o s s i b l e  p r o s p e r i t y  to  t h e  

n a t i o n .
The p r i n c i p a l  c la im s  f o r  t h e  la w  a r e  t h a t , .

1 s t  I t  w i l l  b r in g  from  h i d i n g  b y  d i s t r u s t f u l  p e o p le  and b y  f o r e i g n e r s  

l a r g e l y ,  su n s  o f  lon ey  now h o a r d e d .

2nd I t  w i l l  p r o v id e  a s a f e  p la c e  f o r  th e  s m a l l  d e p o s i t o r ' s  fu n d s .

As to  t h e  f i r s t  p r o p o s i t i o n ,  i s  t h e  c o n c lu s io n  w a r r a n te d ?  T h ere  

a r e  d i s t r u s t f u l  p e o p le  i n  e v e r y  la n d  t h a t  w i l l  h o a r d  m oney, no m a t te r  

how g o o d  th e  b a n k s  or e v e n  t h e  G overnm ent may b e .  W itn e s s  t h e  F ren ch  

p e o p le  p u l l i n g  o u t o f  t h e i r  s t o c k i n g s  t h e  on e th o u s a n d  m i l l i o n  d o l l a r s  

in d e m n ity  p a id  t o  Germany a f t e r  t h e  F r a n c o - P r u s s ia n  W ar, and t o - d a y  

t h o s e  s  m e  p e o p le  a r e  t h e  g r e a t e s t  h o a r d e r s  o f  c a s h  o f  an y  p r o g r e s s i v e  

n a t io n  on e a r t h ,  n o t w i t h s t a n d in g  F r a n c e  h a s a P o s t a l  S v in g s  B ank. The 

am ount o f  h o a r d e d  m oney i s  a p p r o x im a te ly  so  s m a l l  in  th e  U n ite d  S t a t e s  

w it h  i t s  2 5 ,0 0 0  b a n k s  s c a t t e r e d  i n  e v e r y  h a m le t h a v in g  any s u r p lu s  c a s h ,  

t h a t  th e  s u b j e c t  i s  a lm o s t  u n w o rth y  o f  n o t i c e .  The l i t t l e  s t e e l  sa v 

in g s  b a n k s  a r e  p u s h in g  t n e i r  w ay i n t o  e v e r y  home i n  t h e  la n d , i n s p i r i n g  

a l l  t o  s a v e  to  t h e  end  t h a t  "Mony a p i c k l e  make a jr u c k le " .

The a n sw er  to  t h e  s e c o n d  p r o p o s i t i o n  t h a t  a s a f e  p la c e  to  d e p o s i t  

th e  s i a l l  s a v i n g s  s h o u ld  b e  p r o v id e d ,  a l l  can  s a y  Amen! t o  t h a t .  But 

th e  s e r i o u s  end  o f  i t  i s ,
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Why s h o u ld  t h e  U n ito d  S t a t e s  G overnm ent e n t e r  i n t o  a w h o le s a le  c o n -  

p e t i t i o n  w i t h  i t s  own c i t i z e n s  who a r e  s t r u g g l i n g  t o  u p b u i ld  t h e  n a t io n ?

I s  i t  n o t  a f a c t  t h a t  i s  p r o v e d  b e y o n d  d i s p u t e  b y  t h e  s t a t i s t i c s ,  

t h a t  i n  a l l  New E n g la n d , New Y ork and o t h e r  o l d  s t a t e s ,  w h ere  la r g e  s u r 

p lu s  c a p i t a l  h a s a c c u m u la te d ;  w h ere  s a v in g s  b a n k s  h a v e  lo r e  l a r g e l y  d e

v e lo p e d  and w here good  la w s  r e g u l a t i n g  th e  b u s i n e s s  h a v e  b e e n  e n a c t e d ,  

t h a t  th e  l o s s e s  to  s a v in g s  b an k  d e p o s i t o r s  h a v e  b e e n  c o m p a r a t iv e ly  i n 

f i n i t e s i m a l  s i n c e  t h o s e  go o d  la w s  h a v e  fo u n d  t h e i r  way i n t o  t h e  S t a t u t e s ?

V/h'Te do m a t e r ia l  l o s s e s  o c c u r ?  I h a v e  s t u d ie d  t h e  H i s t o r y  o f  Bank

i n g  i n  t h i s  m i  o t h e r  n a t i o n s ;  h a v e  had  n e a r ly  h a l f  a c e n t u r y  o f  p r a c 

t i c a l  e x p e r ie n c e  and I c h a l l e n g e  an y  man to  d i s p r o v e  th e  f a c t  t h a t ,  i n  

s t a t e s  h a v in g  good  la w s  r e g u l a t i n g  t h e  b a n n in g  b u s i n e s s ,  th e  l o s s e s  t o  

d e p o s i t o r s  a r e  i n f i n i t e s i m a l ;  th e y  a r e  l a r g e r  i n  s t a t e s  h a v in g  la x  

la w s  and s t i l l  g r e a t e r  i n  s t a t e s  h a v in g  no la w s  a t  a l l .  O c c a s io n a l  e x 

c e p t i o n s  do n o t d i s p r o v e  th e  r u l e .  N ot a d o l l a r  h a s  b e e n  l o s t  t o  a d e 

p o s i t o r  i n  fo u r  y e a r s  s i n c e  W is c o n s in  p a s s e d  h er  g o o d  b a n n in g  la w .

I f  t h i s  i s  t r u e ,  w hat i s  t h e  p r o v in c e  o f  g o v erm en t?  I t  i s  not, t o  

e n t e r  i n t o  a t y r a n n i c a l  c o m p e t i t io n  w ith  i t s  own c i t i z e n s ,  b u t  t o  so  

r e g u l ' t e  t h e  b a n k in g  la w s ,  t h a t  l o s s e s  t o  d e p o s i t o r s  w i l l  b e  r e d u c e d  t o  

a minimum c o n s i s t e n t  w i t h  human i m p e r f e c t i o n s .

F u r th e r ,  l e t  u s  a w a it  t h e  r e p o r t  o f  t h e  C o n g r e s s io n a l  M on etary  Com

m i s s i o n  w h ic h  i s  e v i d e n t l y  m ak in g  a p r o fo u n d  s tu d y  o f  m o n eta r y  s c i e n c e ,  

w it h  th e  h op e t h a t  a so u n d  rem edy f o r  t h e  p r e v e n t io n  o f  c - s h  s u s p e n s io n s  

w i t h  t h e i r  t r a i n  o f  e v i l s ,  may b e  p r o v id e d .  A ls o  w i t h  t h e  h o p e  t h a t  

t h i s  r e p o r t  may r i v a l  t h e  c e l e b r a t e d  B u l l i o n  Re; o r t  o f  1810  t o  t h e  H ouse  

o f  Commons.
I s  n o t  t h i s  r e a s o n in g  p h i l o s o p h i c a l ?

Ah! b u t  t h e r e  i n  s t i l l  a n o th e r  m ore s e r i o u s  p h a se  o f  t h i s  s u b j e c t .

The E u ro p ea n  n a t i o n s  h ive  b o n d ed  d e b t s  f o r  o v e r  s i x t e e n  th o u sa n d  m i l l i o n  

d o l l a r s .  The n a t io n  t h e r e  t a k in g  P o s t a l  s a v i n g s  from  i t s  p e o p le ,  a t  o n c e  

p l a c e s  th e  .’u n d s i n t o  t h a t  g o v e r n m e n t 's  b o n d s ,  th u s  p r e v e n t in g  any w ra n g 

l i n g  f o r  th e  ' d o .  What i s  p r o p o s e d  h e r e ?  The u n i t e d  s t a t e s  h«n a bond

ed  d e b t  o f  ab ou t n in e  h u n d red  m i l l i o n  d o l l a r s .  As t h e  b u lk  o f  i t ,  i s  now 

a b so r b e d  a s  s e c u r i t y  f o r  n a t i o n a l  b ank  c i r c u l a t i o n ,  i t s  b o n d s c a n n o t  b e  

h i l .  S u p p o se  -  w h ic h  i s  n o t  im p r o b a b le  -  th e  p o s t a l  d e p o s i t s  r a n  up to  

a th o u s a n d  m i l l i o n  d o l l a r s  o r  m o re . I t  i s  p r o p o s e d  t o  c o l l e c t  t h i s  v a s t
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sum fr c m  t h e  r u r a l  d i s t r i c t s ,  a s  w e l l  as i n  c i t i e s ,  and th e n  r e - d e p o s i t  

th e  p r o c e e d s  in  n a t i o n a l  b s n h s  i n  th e  c e n t e r s ,  t h u s  d o ln  s e r i o u s  in j u r y

to  th e  r u r a l  d i s t r i c t s ,  a s  w e l l  a s  t h e  g r e a t  c e n t e r s .

V/ho d a r e s  d en y  t h a t  th e  s c r a m b le  f o r  th e  p i e  w i l l  b e  th e  a b s o r b in g  

and s o u l  a n n o y in g  t o p i c  w h ic h  h o n e s t  c o n g r e ssm a n  and g o v ern m en t o f f i c i a l s  

w i l l  g l a d l y  a v o id ,  b u t th e  p o l i t i c a l  g r a f t e r  w i l l  r e v e l  in ?

V/ho a r e s  d en y  t h a t  f a v o r i t i s m  w i l l  cre-'gp i n  and p o l i t i c a l  p u l l  w i l l  

h o ld  sw ay w i t h  a sw ag o f  a th o u s a n d  m i l l i o n  o f  d o l l a r s  or o r e  o f  th e  

d e a r  p e o p l e s 1 m oney f o r  in v e s t m e n t  i n  v a r io u s  h in d s  o f  s e c u r i t i e s  a s  

p r o p o se d ?

Who d a r e s  d en y  t h a t  o r d e r  p a n ic  c o n d i t i o n s ,  c a s h  w i l l  b e  drawn from  

many b a n h s  f o r  d e p o s i t  i n  th e  P o s t  \1 S a v in g s  B anh, and s u c h  c a s h  b e c a u s e  

o f  s lo w  r e d  ta p e  g o v ern m en t m ovem en ts w i l l  n o t  g e t  b a c h  i n t o  th e  fe w  

b a n h s o f  d e p o s i t  and i n t o  th e  c h a n n e ls  o f  com m erce t h a t  im p e r a t iv e  q u ic h  

r e l i e f  may b e  h a d , t h e r e f o r e  p a n ic  c o n d i t i o n s  w o u ld  b e  a g g r a v a t e d  i n 

s t e a d  o f  a m e lio r a t e d ?  •

Who d a r e s  c la im  t h a t  a p a r a l l e l  c a s e  c n b e fo u n d  i n  any p r o g r e s s 

i v e  n a t io n ?

The w a i l  o f  th e  u n em p lo y ed  o f  L ondon, th e  e x c e s s i v e  t a x e s ,  w ant o f  

em p lo y m en t, & c . ,  to  q u i t e  a m a t e r i a l  e x t e n t  c r t u « c d  t y  d itw g o  th o r  to o  

much p a t e r n a l i s t i c ,  u n p r o f i t a b l e  c o m p e t i t io n  w i t h  i t s  own c i t i z e n s  i n  

many f i e l d s ;  r e s u l t i n g  i n  c r u s h in g  i n d i v i d u a l  i n i t i a t i v e  and w it h  i t  

a d d i t i o n a l  em ploym ent o f  la b o r ;  a d i s e a s e ,  from  th e  b l i g h t i n g  e f f e c t s  

o f  w h ic h  n e a r ly  a l l  E u rop e i s  now s u f f e r i n g ,  s h o u ld  w arn u s  t h a t  a l i h e  

f a t e  a w a it* u s  i f  we v o lu n t e e r  t o  d e s t r o y  ou r i n d i v i d u a l  fr e e d o m  f o r  

w h ic h  our f o r e f a t h e r s  f o u g h t • and a g a in  s u b s t i t u t e  g o v e r n m e n ta l ty r a n n y  

i n  i t s  s t e a d .

I am no p e s s i m i s t ,  b u t  b e l i e v e  i t ,  a p a t r i o t i c  d u ty  t o  so u n d  a w arn

in g  a g a in s t  e n a c t in g  i n t o  law  a f a l l a c y  t h a t  u n d o u b te d ly  w o u ld  be an  

e n t e r i n g  w edge to  th e  p a r a l y z i n g  i n f l u e n c e s  o f  p ‘t e r n a l i s m ,  u n d er  th e  

g u is e  o f  p h i l a n t h r o p y , when a l l  h i s t o r y  t o a d i e s  p a t e r n a l i s m  d e a d e n s  Lu

can p r o g r e s s .  Hay ou r Statesm en n o t  b e  n i  l e d  b y  t/no a l l u r i n g  f a l l a c y ,  

b u t n a y  th e  t r u t h f u l  maxim u t t o r c d  b y  Thomas J e f f e r s o n  p r e v a i l ,  t o  t h e  

en d  t h a t  our w o n d e r fu l  p r o g r e s s  b o  n o t  dim m ed.

V/names h a , W is c o n s in .  Anurew J .  F ram e.

F e b r u a r y  1 9 , 1909*
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(310 pages -  C)
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1« L is t  o f  oonferonooa la  London, a r is  and B er lin , and a l l  papers and s t a t i s t i c s  to  
be prepared fo r  the Commission, oorreoted up to  March 1 6 , 1909.

2* Interview s on the Banking and Currency Systems o f  Mngland, France, Germany and 
Sw ltsorland. J . 60401, 434 pages. '

3 . The C redit o f  n a t io n s , by Franolo 7.'. H ir s t . J .82300, 1 DS -  23 DS.

4. The Disoount System in  Muropo, by Paul arb arg . J.85520 ,  43 pages.

5 . Bonk Aoooptanooo, by Lawrenoo .Icrton Jaoobo. J .05518, 10 pages,

6 .  S t a t i s t i c s  fo r  th e  United S ta to s , 1067-1909. J . 72138, 1 -  232 A ,

7 . D igest o f  S ta te  Baiildng Laws, by S . A. ’./e lld on , J . 72800,

0 . The Use o f  C redit Instruments in  Payments In th e United S ta te s , by David K inlov. 
J .7 0 7 1 , 1 PP -  62 PP.

9 .  The Pi rat Bank o f  the United s ta to 3 , by T. Holdsworth. J .7069 , 146 pogoa.

10 . H istory o f  the n a tion a l Bank Currency, by Alexander Dam lioyes.
J.3701C, 20 pages,

1 1 . The Safoty-Pund Banking System in  New York S ta te  from 1829-1866, by iUS.Chaddoofc.
J .7 2 2 1 , 170 pegos.

12 . The H istory o f Banking in  Canada, by K o e liff  Morton Brooloonridge. J ,07400,
310 pages.

1 3 . i t a t i s t i o s  fo r  Croat B r ita in , 1367-1908, proi>ared by S ir  H.U.In fills  Palgravo,
P .2 .5 . ,  and ’"The Moonomist". J .72136 , 1 QC -  35 CC>

14. S ta t  l o t i  os o f the Bank o f .'.ngltuid, prepared by S ir  P .H .In g lls  Palgravo, P.H.S.
J . 86496, 1 -

16. Tho Mnglish Banking System, by H artley V/ithare. J . 76651, 150 pages.

16 . London Bankers’ C learing House, by U, H olland. J .8755 , 1 UK -  11 HK.

1 7 . ev o lu tio n  of C redit and Bonks in  Franco, from tho founding o f tho iBank o f
u n t i l  tho present t in o ,  by Andre I,loss© . J .1 9 7 1 , 271 pogos.

18 . The Borer o f France in  i t s  r e la t io n s  to  n ation a l and In tern ation al C red it, by
Mourioo Patron. J . 03704,

1 9 . Fronoh S t a t i s t i o s ,  fiti-nlshed by tho Credit Lyonnais. J.G3701, 1 IK -  26 IK.

20 . Tho H istory and Methods o f  tho Paris Bourso, by E. V id al. J .90312, 1 PV -  65 PV.
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2 1  •  F r e n c h  S a v i n g s  an d  t h e i r  I n f l u e n c e  u p o n  t h e  B a n k  o f  F r a n c o  a n d  u p o n  F r e n c h  B a n k s ,
b y  A l f r e d  R e y m a r C k .  J . 8 2 3 5 ,

2 2 #  T h e  N a t i o n a l  B a n k  o f  B e l g i u m ,  b y  C h a r l e s  A .  C o n a n t .  J . 8 5 5 1 9 ,  2 3 8  p a g e s *

2 3 *  S t a t i s t i c s  f o r  G e r m a n y ,  1 8 7 0 - 1 9 0 8 ,  p r e p a r e d  b y  Dr# B .  B r e s l a u e r .  J . 7 2 1 3 8 ,
1  OR -  5 6  C R .

2 4 #  The G r e a t  German B an k s  and t h e i r  C o n c e n t r a t i o n  i n  c o n n e c t i o n  w i t h  t h e  E c o n o m i c  
D e v e l o p m e n t  o f  G e r m a n y ,  b y  Dr# J *  R i e s s e r .  J . 9 0 3 1 1 ,  1  GT -  68 G T .

2 5 .  The R e i o h s b a n k ,  1 8 7 6 - 1 9 0 0 .  ( J u b i l a u r n 3s o h r i f t } J . 8 2 3 0 2 ,  3 5 5  p a g e s .

2 6 .  Gorman I m p e r i a l  B a n k i n g  L a w s ,  e d i t e d  b y  D r .  R .  K o c h .  J . 8 3 7 0 2 ,  1  FL -  6 5  F L .

2 7 .  M i s c e l l a n e o u s  A r t i c l e s  o n German B a n k i n g .  J . 7 7 2 6 7 ,  1  DH -  9 3  DR.

2 8 .  I n  R e :  R e n e w a l  o f  R e i c h s b a n k  C h a r t e r .  J . 8 3 7 0 3 ,  1  A E  -  8 2  A E .

2 9 .  The German B a n k  I n q u i r y  o f  1 9 0 8 :  S t e n o g r a p h i c  R e p o r t s .  J . 8 3 7 1 3 ,  1 1 4 0  p a g e s .

3 0 .  S e l e c t e d  Doouments on B o u r s e  L e g i s l a t i o n  a n d  O r g a n i s a t i o n  i n  G e r m a n y ,  b y
D r .  B .  B r e s l a u e r .  J . 3 7 1 6 ,  1  F S  -  3 3  F S .

3 1 .  D e v e l o p m e n t  o f  t h e  German B a n k i n g  S y s t e m ,  b y  R o b e r t  F r a n s .  J . 7 7 2 7 1 ,  1 1 1  p a g e s .

3 2 .  Th e S w i s s  B a n k i n g  L a w ,  b y  D r .  J u l i u s  La ndm ann. J . 8 3 7 0 0  ,  2 3 8  p a g e s .

3 3 .  The B a n k i n g  S y s t e m  i n  M e x i c o ,  b y  C h a r l e s  A .  C o n a n t .  J . 8 6 4 0 , 1  3 V  -  68 BY
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hiL I S T / O P  I  I N V I T A T I O N S  F O R  S E N A T O R  A L D R I C H  T O  D E L I V E R  A D D R E S S E S .

i

v

v

C O L O R A D O :

V D e s  M o i n e s  -  F r
p j r .

i C e d a r  R a p i d s

C o l o r a d o  S p r i n g s  r -  P r o m  W i n . P . S l o c u m ,  P r e s i d e n t ,  C o l o r a d o  
w  C o l l e g e ,  t o  " W i n t e r ' s  N i g h t  C l u b . "
£  'xD a t e  t o  s u i t  S e n a t o r .

I L L I N O I S :

ft >T ''' „
C h i c a g o  -  P r o m  C o m m e r c i a l  C l u b  -  D a t e  N o v .  6 . ( K -  . .X  '

I O W A :  ( ‘■* o

i G e o r g e  F .  H e n r y ,  P r e s i d e n t ,  T h e  G r a n t  
u b  ( R e p u b l i c a n ) .  D a t e  t o  s u i t  S e n a t o r .

•dm J o h n  W u n d e r l i c h ,  S e c r e t a r y ,  C o m m e r 
c i a l  C l u b .  D a t e  t o  s u i t  S e n a t o r .  \i '  »

F a i r f i e l d  -  C . M . J u n k i n ,  P u b l i s h e r  " T h e  L e d g e r . " ,  S u g g e s t s  
/  " s u m m e r  s e a s o n "  a s  g o p d  t i m e .

( L C ' 7 " * •rv 't - ** / j  t
M A S S A C H U S E T T S :

B o s t o n  -  P r o m  H . D . H e a t h f i e W ,  P r e  s i d e n t ,  B a n k  O f f i c e r s '
A s s o c i a t i o n , B o s t o n .  D a t e  t o  s u i t  S e n a t o r .

|  v
M I C H I G A N :  '

D e t r o i t  -  P r o m C h a s . B . S a w y e r ,  S e c r e t a r y ,  B o a r d  o f  C o m m e r c e .
D a t e  t o  s u i t  s e n a t o r .

MINNESOTA:
W i n o n a  -  P r o m  H . M . K i n n e y ,  C h a i r m a n ,  E x . C o m . N a t l . A s s n . A g r i -  '

c u l t u r a l  I m p l e m e n t  &  V e h i c l e  M a n u f a c t u r e r s .
D a t e ,  O c t . 2 9 ,  a t  C h i c a g o .  v r A ' i

M i n n e a p o l i s  -  P r o m  M i n n e a p o l i s  C l e a r i n g  H o u s e  A s s o c i a t i o n .  
j  D a t e  t o  s u i t  s e n a t o r .

M I S S O U R I :

f }
A*

J o p l i n  -  F r o m  C o m m e r c i a l  C l u b s  o f  J o p l i n ,  W e b b  C i t y ,  a n d
C a r t h a g e ,  t o  s p e a k  a t  J o p l i n .  D a t e  t o  s u i t  S e n a t o r .

o  * A
K a n s a s  C i t y  -  F r o m  F . P . N e a l ,  P r e s i d e n t ,  K a n s a s  C i t y  C l e a r

X " * / 8 
‘ i n g  f , J  ,\ flA*

^•'*7 /**-<rU* t  H o u s e  A s s o c i a t i o n .  D a t e  t o  s u i t  S e n a t o r .  £  . I  , y r

S t . L o u i s  -  P r o m  H u g h  K .  W a g n e r ,  P r e s i d e n t ,  S t . L o u i s  R e p u b l i 
c a n  A u x i l i a r y .  D a t e ,  N o v .  9 .
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S t . L o u i s  

N E W  Y O P K :

— 2 —

P r o m  C o m m e r c i a l  C l u b .

N e w  Y o r k  C i t y  -  P r o m  J . E d w a r d  S i m m o n s ,  P r e s i d e n t , C h a m b e r
o f  C o m m e r c e .  D a t e ,  N o v .  1 8 .

N e w  Y o r k  C i t y  -  P r o m  E c o n o m i c  C l u b .  D a t e ,  N o v . 2 9 .

N e w  Y o r k  C i t y  -  P r o m  N .  D .  A i l i n g ,  P r e s i d e n t ,  A m e r i c a n  I n 
s t i t u t e  o f  B a n k i n g ,  N e w  Y o r k  C i t y  C h a . p t e r .  
A n y  T h u r s d a y  e v e n i n g  a f t e r  m i d d l e  o f  O c t 
o b e r .

W I S C O N S I N :

M i l w a u k e e P r o m  Wm. G e o .  
u f a c t u r e r s 1

B r u c e ,  S e c r e t a r y ,  M e r c h a n t s  &  M a n -  
A s s o c i a t i o n .  D a t e  t o  s u i t  s e n a t o r .
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Novem ber 1 0 ,  1909

The F i r s t  Bank o f  t h e  U n ite d  S t a t e s .

The U se o f  C r e d it  I n s t r u m e n t s .

S t a t i s t i c s  f o r  th e  U n ite d  S t a t e s .

The S a fe ty -F u n d  B a n k in g  S y ste m  in  New Y ork  S t a t e ,  

l i  s t o r y  o f  t h e  N a t io n a l  Bank C u rre n c y .

B ank A c c e p t a n c e s .

I n t e r v ie w s  on t h e  Bank and C u rren cy  S y s te m s .

The H is t o r y  o f  B a n k in g  in  C anada.

The E n g l i s h  B a n k in g  S y s te m .

S t a t i s t i c s  f o r  th e  Bank o f  E n g la n d .

The D is c o u n t  S y stem  in  E u r o p e .

The Bank o f  F r a n c e .

F ren ch  S a v in g s  and T h e ir  I n f l u e n c e  upon th e  Bank o f  F ra n ce  and 
O th er F r e n c h  B a n k s.

E v o lu t io n  o f  th e  C r e d it  and iawdcfcxg B ank  o f  F r a n c e .

The S w is s  B a n k in g  Law.

The N a t io n a l  Bank o f  B e lg iu m .

The R e ic h s b a n k .

M is c e l la n e o u s  A r t i c l e s  on German B a n k in g .

German I m p e r ia l  B an k in g  L aw s.

S t a t i s t i c s  f o r  Germany.

D ev e lo p m en t o f  th e  German B a n k in g  S y s te m .

B an k in g  S ystera  o f  M e x ic o .

Digitized for FRASER 
http://fraser.stlouisfed.org/ 
Federal Reserve Bank of St. Louis



Digitized for FRASER 
http://fraser.stlouisfed.org/ 
Federal Reserve Bank of St. Louis



ITINERARY OP PRIVATE CAR
"COLUM BIA."

P R  I E  A Y ,  N O V E M B E R  5 t h :

L e a v e  N e w  Y o r k ,  P e n n .  R .  R .  T r a i n  N o .  2 5 , ______________________7 : 5 5  a .  m .

S a t u e h a Y ,  N O V E M B E R  6t h :

A r r i v e  C h i c a g o ,  P .  P t .  W, <Se C .  T r a i n  N o .  1 3 ,  -  -  -  -  - 7 : 3 0  a .  m .

S U N D A Y , N O V E M B E R  7 t h :

L e a v e  C h i c a g o ,  C .  &  E .  I .  T r a i n  N o .  2 1 ,  - - - - - - -  - 1 1 : 3 5  a .  m .

A r r i v e  S t .  L o u i s ,  C .  &  E. I .  T r a i n  N o .  2 1 , .................................7 : 3 5  p .  m.

( M o n d a y ,  N o v .  8 ,  a t  S t .  L o u i s . )  .

T U E S D A Y ,  N O V E M B E R  9 t h :

L e a v e  S t .  L o u i s ,  M i s s o u r i  P a c .  T r a i n  N o .  7 ,  -  -  -  -  -  - 2 :2 0  a .  m .  

A r r i v e  K a n s a s  C i t y ,  M i s s o u r i  P a c .  T r a i n  N o .  7 ,  -  -  -  -  9 : 3 0  a .  m .  

L e a v e  K a n s a s  C i t y ,  M i s s o u r i  P a c .  T r a i n  N o .  1 0 5 ,  -  -  -  - 1 0 : 2 5  p .  m .

I  ’ •
\7EDNESDAY, N0VE7.IBER 10th:

Arriva Omaha, Missouri Pac. Train No. 105, - - - - - -  7:00 a. m.

THURSDAY, NOVEMBER 11th:
L e a v e  Omaha, 111. Central Train No. 4, 7:30 a. m.
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S  • '«

THURSDAY, NOVEMBER 11th —  continued. 
Arriva Minneapolis, M. & St. L. Train No. 1, - - - - - 5:58 p. m.

(Friday, Minneapolis; Saturday, St. Paul.)
SATURDAY, NOVEMBER 13th:

Leave St. Paul, C. M. & St. P. Train No. 10, - - - - -  10:30 p. m.

SUNDAY, NOVEMBER 14th:
Arrive Chicago - - - - - - - - - - - - - - - - - - - -  io a. m.

MONDAY, NOVEMBER 15th:
Leave Chicago, C. M. & St. P. Train No. 5, - - - - - - 9:30 a. m. 
Arrive Milwaukee - - - - - - - - - - - - - - - - - - -  n :30 a. m.

TUESDAY, NOVEMBER 16th:
Leave Milwaukee, C. M. & St. P. train No. 56, - - - - -4:50 a. m. 
Arrive Chicago, C. M. & St. P. Train No. 56, - - - - - 7:00 a. m. 
Leave Chicago, Mich. Central Train No. 10, - - - - - -  io:30 a. m.
A rrive Detroit, Mich. Central train No. 10,/ - - - - -5:55 p. m. 
Leave Detroit, Mich. Central Train No. 14,- - - - - -  -10:45 p. m.

WEDNESDAY, NOVEMBER 17th:
A rrive New York, N. Y. Central Train No. 14, - - - - -8:33 p. m.

/

- 2 -
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TRIDAY NOVEMBER 12th MINNEAPOLIS 
On traek No. 6 Chioago Milwaukee & St Paul station until 8 P.M,

SATURDAY NOVEMBER 13th ST PAUL 
On traek No. 14 Union station t

Leave St Paul 11:00 P.M. Chioago Milwaukee St Paul train Ho, 10 
(Thla train la due to leave at 10:30 hut will he held until 11 PM 
or if necessary a few minutes later to aocommodate Senator Aldrich)

SUNDAY NOVEMBER 14th
Arrive Milwaukee Chicago Milwaukee &  St Paul train No. 10 7:50 AX 
(Car to he transfered from Chioago Milwaukee & St Paul to Chioago 

Sc Northwester Station)
Leave Milwaukee 9:00 A.M. Chioago Northwestern train No. 8 
Arrive Lake Forest at 10:29 A.M.
Car will he side traoked at Lake forest at a convenient point 
and remain till Monday A.M.
Note. Those desiring to spend Sunday in Chioago transfer to farlor 
ear on Chioago Sc Northwestern train No, 8 before arrival at Lake 
forest and reaoh Chioago at 11:15 A.M. To rejoin party leave 
Chioago on Chioago Sc Northwestern train 19 ( Station Veils Sc 

Me Kinsie st) Monday at 8 A.M. This train will piok up "THE 
COLUMBIA" at Lake forest.

ITINERARY Of PRIVATE CAR
■COLUMBIA*
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MONDAY NOVEMBER 15th
Car will be attached to Chicago & Northwestern train 19 leaving 
Lake Forat at 8:45 A.M, .
Arrive Milwaukee at 10:15 A.M.
Leave Milwaukee Chicago & Northwestern Special train about 11 EM

TUESDAY NOVEMBER 16th
Arrive Chicago, Chicago & Northwestern Special train abott 1 A.M. 
(Car to be delivered to Michigan Central)
Leave Chicago, Michigan Central train 46-12 at 3:00 A.M.
Arrive Detroit 12;25 noon
Leave Detroit Miohlgan Central train 14 at l» :4t> p.M.

- 1 1 - S 3

WEDNESDAY NOVEMBER 17th
Arrive New York, New York Central & Hudson RiWer train#58-5;40 EM 
(Car to be transfered from Miohigan Central train 14 to New York 
Central train No. 58 at Buffalo.
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T H E  MONETARY COMMISSION'S SPECIAL REPORT PROM BANKS.

If banking statistics are a true index to economic ' 

(> ditions, the people of the United States are enjoying a greater 

measure of prosperity than ever before. , -- >
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l—* ‘  Am a ^  A J U U L u J y b  • ' '

i* fjji interesting ilnwtt.nl ijiiin n 'T*W'P fm n ilĵitiiii iij

the National Monetary Commission, is set forth d&tavof the greatest 

interest to bankers and financiers. The docxuneny in question con

tains a © mpilation of the special reports of a/ndition , J
, .... ' • ' '*■ ' •"* * 

l ^ . . ^ t iM i* * * * * t f * ^ * * m t* M  " * ’* * " * X * i^ ^ ^ ^

,U°..t.hrow light upon the monetary situationWiich were obtained from 

the banks ... . M\i P ilfii 1 W*c6u>w tC __ _
The -.^i^i.^tlAtj.cal tab- J

j;iifp'awfi»d'><W»'»»n'Wr^«^<rt<Ad^^a^ze..niî iit|i e s i j^or iq£ - h iu io ^ A

> i

s' ^  The reports were designed to exhibit the exact condition of \

/th e  banks a3 shown by their books at the d o s e  of business April 

28, 1909, and they present in detail every item of resources and

i.tiRS P ertf*L®nt.to_t he :. sub^egt under investigat ion...... ..... . . .  • ,
Practically every incorporated bank in the United States f u r ^ / ,,! 

a reporu j . or t h i 3  investigation and reports from a larger percen

tage of private banking concerns than ever before made public were
--»n.

o i placed at t ie disposal of the Commission.

Owing to tiie difference in the laws of the several states in-
/

formation relating to banks operating outside of the national sys

tem as heretofore furnished the Comptroller of the Currency, by 

state bank supervisors, could not represent the true conditions of 

all banks for any stated date, being necessarily of varying dates 

and of great diversity in detailand form of reports.

For the first time in the history of banking in the United Sta

tes it has been possible as a result of this inquiry made by the 

Commission, to present data uniform in chareter and date from all 

institutions engaged in banking throughout tht country

v The compilation thus comprising the most complete and compre

hensive information relating to banks of the United States ever yet
printed.

The banks repcr ting for this invest igati on include, 6,893 natio-
%

n a l » 11,319 state; 1,703 mutual and stock savings; 1,49? private;

\
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and 1,079 loan and trust companies
, ™  4
The. resource3 of/.these banks <**• approximately 21.1 billion

r  * a,
a r s . / iJU L .rv 'r ''*doll

A brief analysis of the resources and liabilities shows

loans cf 11,373 million dollars; investmeits in bonds etc., 4,614

millions; due from banks 2,562 millions; cash on hand, including

809 millions in gold coin and certificates amounts to 1,452 million

dollars; other resources ip94 millions; capital 1,800 millions;

surplus and profits 1,835 millions; due to banks 2,484 millions;

deposits 14,106 millions (including government deposits); other
*

liabilities 870 millions.

Of the deposits 6,956 millions are subject to check, 4,926 

millions are savings deposits; 1,212 millions are on time and 

625 millions consist of demand certificates.

Following the special report from the banks, a supplement ary 

inquiry relating to character of deposits, depositors, interest 

paid etc., was made by the Commission, to which 18,2h 5 banks 

responded.

The total deposits in these banks on or about June 30, 1909, 

w&fruabrfwL 13,iTcj5 million dollars, credited to over 25 million deposi 

tors or deposit accounts, ranging from one dollar upward.

Nearly 15 million depositors had savings or time accounts, of 

which over 8,600,000 were depositors in savings banks.

The average rate of interest paid on savings accounts by the 

banks is 3.55^ and 3.1Ofi on other interest bearing accounts ; 

over 40)o of the banks pay no interest on ordinary deposits; over 

5 thousand banks pa^ interest on a deposit of 25 dollars or le ss 

and about 12 hundred on sums ranging from 25 dollars up to 500 dol
lars .

While the number of depositors may appear to be unusually large 

it must be borne in mind that doubtless in many instances the same 

individual may "nave a checking and a savings deposit account in the 

same or different, institutions, being treated in the report from 

the bank as two or more depositors. Such duplication, however,
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may be o f f s e t  to  a g r e a t  e x t e n t  by th e  number of  d e p o s i t o r s  in  banks  

from which r e t u r n s  were no t  r e c e i v e d  by the  Commission.

The number of banks has mare than doubled since 1900 and

t h e  Commission 's  r e p o r t  

C o m p t r o l l e r  in  1908.

R esources  show an 

t h e  amount r e p o r t e d  in

includes 1,145 more than reported to the

increase of about 8/ over 1908; and 95/ over 

1900; loans have increased 100/ in nine years

while investments have increased 92/; capital stock has increased by 

more than 75/ since 1900; individual deposits by 93/ and total

deposits by 94Jo*

During

i n v e s tm e n t s

the current year loans have 

in bonds etc., about 3-3/4/

increased nearly 9/oJ 

and deposits over 9-1/2/ .
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.  p  B A IIK  R E S C U E n E !?  OF THE UNI T E E  E T / T T S .  .  .
to hju^Jktf *, a4>wJU« */ l l ’-I t U  fM A y /  I\ n^Lt-iXr, t-J \L-,

u X U  i r  *<wi. -Jm J < f 4 w X *  r * v
1? g n " ' ft * ?  *i j  ftU ,.fi.fL-GQ Tnp 1 l P . ^ ^ y - '4 + ^ ' « H 4 !' i ' O ^ F ' * vo r n r t ’T r E '^ o m m k s  i  o n

4<&&^»£&&feexa.»o f i . ^ p x i  1 [ *
1̂i 11ig 11wf yf’gi? * dfr 21!"f g y ( f / W *  W f  V -  fcr /tt

r>- Hwi/-phc rive rare* p e r c a M t a
■w p e* i # ' rTC T f t ff’w *  ’« > e1 L** * L  *»

'Are p e r c a M t a  nk re sourcen

I p $ ‘° 3 7 «2 4 . G eog raph ica l ly  s t a t e d  the  b inks of the  " lante rn  ° t a t e s  

have i ta ^ e s o u r c e o o f  $4 £0 . 1P ; p anics o f  th e  V.'ectcrr. " t a t e e

a r e Ik with $433*6(1);with $1 ,'l. those of 'lew Lrigland,

in H a  resqurcen of the brinks of the Pacific States jy**^

^  *?4 7«77;i Middle ’ estern "tate’s $3''•0.64; Southern r't'iteo $73 .39.
^ ^  *\»

"he state of New York has the la pest per-capita^| bank resources,
*  /

with $676.07; Massachueette ring second with $r"J7 • <’ 5 • Nevada third
✓  *

with $r12.7?; California, fourth with $4?6.70; Rhode Island, fifth

$457*j2. In the Southern °tates, V'est Virginia is first with $112,66
y

bank resources; Louisiana, second with $96. 2; Tex is third with
✓ * y/

•$r0.6r ; Virginia fourth, with $°8.6l. In the Viddle Ve stern H a t e s
\sy

T l l i n o H  ir first with ?'40.39; Missouri second, with $2 1 5 .5 0 ;
V' ✓

Iowa third, with $234.7°; Ohio fourth, with $20'.66. In the Western
y  i/

states Colorado is fir~t, with $250.6r'; ''e' raska second, -ith $234.92;
✓  *

"on tana and ’."yoming being next i r. order, with $207.72 ar.c $207.26

respectively* TUnmni .— 1 r a n  r^-' -iu.i...4 y) ‘Srrtrr-

j ? l e u  u.1 . ' . j •, . . . . ♦. c 

i. i - t i l l  l' T ?„ ‘

y

CAPITAL STOCK OF NATIONAL AND OTHER RANKS • 9
Q h * * * * * * & + «!>’

A consolidation of the^reports obtftinecL^Tiowsfthat the aggregate 
amount o! the* capital stock of the hanks of fire United States including 
island possessions is $1,800,036,368, jjwivny© of almut 21 pec cent lor th© ycar *uul, uvex.7a par aent ahovu the imimmt reported *m 4rmf* 

The amount invested in capital of hanks located in tlie 
Eastern States is $581,370,131; in the Middle Western States, $509,622,221; in the Southern States, $297,137,727; in the Pacific 
States, $149,279,601; in the New England States, $138,499,518; in 
the Western States, $118,075,127; and in the island possessions, $6,052,043. New York has a larger amount than any other State 

, invested in bank capital, over $263,000,000; Pennsylvania being 
' n vxt with $229,000,000, Illinois third with $122,000,000, and Ohio 

fourth with $101,000,000. In the New England States Massachu
setts is lirst with $72,000,000, Connecticut second with $25,000,000, 
and Rhode Island third with $14,000,000. In the Southern States 
Pexas is first with $57,000,000, Kentucky second with $36,000,000, 
Georgia third with $31,000,000. Of the Middle Western States, 
Illinois is first with $122,000,000, Ohio second with $101,000,000, 
Missouri third with $79,000,000. Of the Western States Kansas is 
first with $26,000,000, Nebraska second with $25,000,000, Oklahoma 
third with $19,000,000. Of the Pacific States California is first with $96,000,000, Washington second with $20,000,000, Oregon third with $11,000,000. In the island possessions $3,000,000 is invested in the 
hanks of Hawaii, $1,454,302 in Porto Rico, ami $1,532,604 in the 
Philippines.
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Classification,

Loans.........................
l nitod States bonds........ "
All other bonds and securities 
< itsh (Including nattonal-bank notes
( apftal stock.......
Surplus and profits
Deposits (individual)..' ..........
Aggregate resources

15,598 Total, 
national state,etc., 22,491 
banks. banks. banks.

•1>4,987. 7 
740. 2 
804.8 
920. 8 
9.41.0 
79->. 1 

4, 820.0 
y.im.u

SO. 385. 5 
52. 0 

2.950. 8 
525. 2 
800. 0 

1.039. 5 
9.209. 5 

11.720. 1

1*11.37
3.
1.
1.
1.

14.
21.

373. 2 712.8 
821.0 
452. 0 
800.0 
844. 0 
035. 5

eludes mortgages owned^

• k t t i s s f i r s :
. . W c ,  bank. m h c r t Z  5 , J t  s
the aggregate resources of nil reporting banks: over 65 er ™  f 
ml.vulunl deposits; and over 56 per cent of the aggr^ateToans Of

cm »r iii. ,«,i, i , I . , , - , ,1; ! ; ; , r m il"  ™p,t*1 *n<i 38 i»r

° t i .  j -

f '
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r y  5 ,  1 9 1 0 ,

1> ’J

A n  i n t e r e s t i n g  s i d e l i g h t  o n  t h e  s t r u g g l e  o v e r  t h e  E n g l i s h  

b u d g e t  i s  a f f o r d e d  "by a  r e p o r t  m a d e  p u b l i c  b y  t h e  n a t i o n a l  M o n e t a r y  

C o m m i s s i o n  o n  " F i s c a l  S y s t e m s  o f  t h e  U n i t e d  S t a t e s ,  E n g l a n d ,  F r a n c e ,  

a n d  G e r m a n y , "  T h e  d o o u m e n t  w a s  w r i t t e n  b y  M r .  J .  0 .  M a n s o n ,  c h i e f  

o f  d i v i s i o n  i n  t h e  T r e a s u r y ,  a n d  i s  t h e  r e s u l t  o f  a  p e r s o n a l  v i s i t  

b y  h i m  t o  t h e  o a p i t a l s  o f  t h e  t h r e e  i m p o r t a n t  E u r o p e a n  c o u n t r i e s .

I n  t h e  c a s e  o f  e a o h  c o u n t r y  a n  a c c o u n t  i s  g i v e n  o f  t h e  m a i m e r  o f  

m a k i n g  u p  t h e  e s t i m a t e s ,  t h e  m e t h o d  i n  w h i c h  t h e y  a r e  c o n s i d e r e d  i n  

t h e  l e g i s l a t i v e  b o d y ,  a n d  t h e  c o u r t  o r  o f f i c i a l s  Who h a v e  c h a r g e  o f  

a u d i t i n g  a n d  c h e c k i n g  a c c o u n t s .

I n  t h e  c a s e  o f  G r e a t  B r i t a i n ,  i t  i s  s e t  f o r t h  b y  M r .  M a n s o n  

t h a t  a t  t h e  b e g i n n i n g  o f  D e c e m b e r  o f  e a c h  y e a r ,  o r  a s  s o o n  a f t e r  a s  

p r a o t i o a b l e ,  t h e  s e v e r a l  d e p a r t m e n t s  f o r w a r d  t o  t h e  T r e a s u r y  e s t i 

m a t e s  o f  t h e  a m o u n t s  r e q u i r e d  t o  m e e t  t h e  e x p e n d i t u r e  i n  t h e  e n s u i n g  

f i s o a l  y e a r .  T h e s e  e s t i m a t e s ,  a f t e r  r e v i s i o n  a n d  a p p r o v a l  b y  t h e  

T r e a s u r y ,  a r e  p r e s e n t e d  t o  t h e  H o u s e  o f  C o m m o n s a s  s o o n  a s  p o s s i b l e  

a f t e r  t h e  m e e t i n g  o f  P a r l i a m e n t .  T h e  s u p p l y  e s t i m a t e s  a r e  d i v i d e d  

i n t o  v o t e s  ( o r  c h a p t e r s ) ,  a n d  t h e  H o u s e  g r a n t s  t h e  m o n e y  b y  v o t e s  o r  

o h a p t e r s ,  —  a  s e p a r a t e  v o t e  o n  e a o h  c h a p t e r .

E a r l y  i n  e a o h  f i s o a l  y e a r  t h e  C h a n o e l l o r  o f  t h e  E x c h e q u e r  

I n  h i s  b u d g e t  s p e e o h  s u b m i t s  t o  t h e  H o u s e  o f  C o m m o n s i n  " o o m m l t t e e  

o f  w a y s  a n d  m e a n s "  a  r e v i e w  o f  t h e  r e c e i p t s  a n d  e x p e n d i t u r e s  o f  t h e
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p a s t  y e a r ,  a n d  g i v e s  a  g e n e r a l  a n d  e x p l a n a t o r y  s t a t e m e n t  w i t h  r e g a r d  

t o  t h e  e s t i m a t e d  e x p e n d i t u r e  f o r  t h e  e n s u i n g  y e a r ,  a n d  o f  t h e  a n t i c 

i p a t e d  r e v e n u e  t o  m e e t  t h e  s a m e .

A f t e r  t h e  C h a n c e l l o r  o f  t h e  E x c h e q u e r  h a s  m a d e  h i s  s t a t e 

m e n t ,  r e s o l u t i o n s  a r e  p a s s e d  i n  " o o m m i t t e e  o f  w a y s  a n d  m e a n s , "  

g r a n t i n g  f o r  t h e  e n s u i n g  y e a r  t h e  d u t i e s  a n d  t a x e s  w h i c h  i t  i s  t h e  

c u s t o m  t o  f i x  a n n u a l l y ,  a n d  d e c l a r i n g  i t  e x p e d i e n t  t o  a l t e r  a n y  

o t h e r s  w i t h  r e g a r d  t o  w h i c h  a  c h a n g e  i s  p r o p o s e d .  T h e  s u b s t a n c e  o f  

t h e s e  r e s o l u t i o n s  i s  t h e n  e m b o d i e d  i n  t h e  f i n a n c e  b i l l .  T h e  " c o m 

m i t t e e  o f  s u p p l y "  i s  t h e n  a p p o i n t e d  f o r  a  f u t u r e  d a y ;  a n d  i t  i s  o r 

d e r e d  t h a t  t h e  s e v e r a l  e s t i m a t e s  p r e s e n t e d  t o  t h o  H o u s o  o f  C o m m o n s  

d u r i n g  t h e  t h e n  c u r r e n t  s e s s i o n  b e  r e f e r r e d  t o  t h a t  c o m m i t t e e .

T h e  H o u s e  o f  C o m m o n s d i s c u s s e s  t h e  e s t i m a t e s  i n  " c o m m i t t e e  

o f  s u p p l y , "  a n d  f r o m  t i m e  t o  t i m e  p a s s e s  r e s o l u t i o n s  g r a n t i n g  t o  H i s  

M a j e s t y  t h e  s u m s  n e o e s s a r y  t o  d e f r a y  t h e  e x p e n d i t u r e  o f  t h e  s e v e r a l  

s e r v i c e s  i n  t h e  e n s u i n g  y e a r .  R e s o l u t i o n s  a r e  a l s o  p a s s e d  g r a n t i n g  

t h e  m o n e y s  r e q u i r e d  t o  c o v e r  t h e  s u p p l e m e n t a r y  e s t i m a t e s  f o r  t h o  

c u r r e n t  y e a r ,  a n d  t h e  e x c e s s  o f  e x p e n d i t u r e ,  i f  a n y ,  o n  t h e  g r a n t s  

o f  t h e  p r e c e d i n g  y e a r .  T h e  r e s o l u t i o n s  p a s s e d  i n  " c o m m i t t e e  o f  

s u p p l y "  a r e  t h e n  r e p o r t e d  t o  t h e  H o u s e .

W h e n  t h e  f i r s t  r e p o r t  o f  t h e  " c o m m i t t e e  o f  s u p p l y "  h a s  

b e e n  r e o e i v e d  b y  t h e  H o u s e ,  a n d  a g r e e d  t o ,  a  d a y  i s  a p p o i n t e d  f o r  

t h e  H o u s e  t o  r e s o l v e  i t s e l f  i n t o  a  o o m m i t t e e  " t o  c o n s i d e r  o f  w a y s  

a n d  m e a n s  f o r  r a i s i n g  t h e  s u p p l y  g r a n t e d  t o  H i s  M a j e s t y , "  o r ,  a s  i t  

i s  b r i e f l y  d e n o m i n a t e d ,  " t h e  o o m m i t t e e  o f  w a y s  a n d  m e a n s . "
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T h e  " c o m m i t t o o  o f  w a y s  a n u  m e a n s "  g i v e s  p r a c t i c a l  e f f e c t  

t o  t h e  r e s o l u t i o n s  i n  " c o m m i t t e e  o f  s u p p l y "  b y  v o t i n g  g r a n t s  f r o m  

t i m e  t o  t i m e  o u t  o f  t h e  " c o n s o l i d a t e d  f u n d "  t o w a r d  m a k i n g  g o o d  t h e  

s u p p l y  g r a n t e d  t o  H i s  L f c i j e s t y .  T h e  r e s o l u t i o n s  p a s s e d  "b y  t h e  

" c o m m i t t e e  o f  w a y s  a n d  m e a n s "  a r e  i n c o r p o r a t e d  i n  " b i l l s  w h i c h  w h e n  

p a s s e d  i n t o  l a w  a r e  t e r m e d  " c o n s o l i d a t e d  f u n d  a c t . "

I n  P r a n c e  t h e  M i n i s t e r  o f  F i n a n c e  a p p l i e s  i n  O c t o b e r  t o  

h i s  o o l l e a g u e s  f o r  t h e  e s t i m a t e s  o f  t h e i r  r e s p e c t i v e  d e p a r t m e n t s  a n d ,  

h a v i n g  r e c e i v e d  t h e m ,  h i m s e l f  a d j u s t s  e s t i m a t e d  e x p e n d i t u r e  t o  e s t i 

m a t e d  r e v e n u e .  T h e  C h a m b e r s  v o t e  e v e r y  y e a r  t h e  t a x e s  n e c e s s a r y  t o  

s u p p o r t  t h e  g o v e r n m e n t  a n d  f i x  t h e  a m o u n t  o f  p u b l i c  e x p e n d i t u r e  b y  a  

l a w  T t o i o h  i s  o r d i n a r i l y  c a l l e d  t h e  b u d g e t .  T h i s  l a w  f i x e s  t h e  

a m o u n t  o f  t h e  d i r e c t  t a x e s  f o r  t h e  w h o l e  o f  F r a n c e  a n d  a p p o r t i o n s  i t  

ftw n n g  t h e  d e p a r t m e n t s .  I n  G e r m a n y  t h e  F e d e r a l  C o u n c i l  m a k e s  r e c o m 

m e n d a t i o n s  r e l a t i v e  t o  t h e  c h a n g e s  t o  b e  p r o p o s e d  i n  t a x a t i o n  a n d  t h e  

I m p e r i a l  S e c r e t a r y  o f  t h e  T r e a s u r y  p r e p a r e s  e s t i m a t e s  o f  t h e  r e v e n u e s  

a n d  e x p e n d i t u r e s  o f  t h e  e m p i r e ,  w h i c h  a r e  p r e s e n t e d  b y  t h e  I m p e r i a l

C h a n c e l l o r  t o  t h e  G e r m a n  P i e t .

I t  a p p e a r s  t h a t  i n  a l l  t h e s e  c o u n t r i e s  t h e  c e n t r a l  b a n k  o f  

i s s u e  r e n d e r s  l a r g e  s e r v i c e s  t o  t h e  g o v e r n m e n t  i n  t h e  h a n d l i n g  o f  

f u n d s .  I n  G r e a t  B r i t a i n  c o l l e c t o r s  r e p o r t  w e e k l y  t h e  a m o u n t  a n d  

s o u r o e  f r o m  w h i c h  c o l l e c t i o n s  a r e  m a d e ,  a n d  r e m i t  t o  t h e i r  r e s p e c t i v e  

d e p a r t m e n t s  t h e  w h o l e  o f  t h e  m o n e y s  i n  h a n d  e x c e p t  a  s m a l l  b a l a n c e ,  

a n y  f r a c t i o n a l  p a r t  o f  f i f t y  p o u n d s  ( £ 5 0 ) .  H o n e y s  a r e  g e n e r a l l y  r e 

m i t t e d  t h r o u g h  t h e  B a n k  o f  E n g l a n d ,  B a n k  o f  I r e l a n d ,  o r  b a n k s  a p p r o v e d  

b y  t h e  d i r e c t i n g  a u t h o r i t y  o f  e a o h  d e p a r t m e n t •
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T h e  B a n k  o f  E n g l a n d ,  i t s  B r a n c h e s ,  a n d  o t h e r  d e p o s i t a r y  " b a n k s  

d o  n o t  p a y  i n t e r e s t  o n  t h e  p u b l i c  d e p o s i t s  p l a c e d  t h e r e i n .  H o w e v e r ,  

t h e y  r e n d e r  v a l u a b l e  s e r v i c e s  t o  t h e  T r e a s u r y  a n d  o t h e r  d e p a r t m e n t s  

b y  t r a n s f e r r i n g ,  f r e e  o f  e x p e n s e ,  p u b l i c  f u n d s  f r o m  o n e  a g e n t  o r  p l a c e  

t o  a n o t h e r  a s  t h e y  m a y  b e  n e e d e d  t o  m e e t  e x p e n d i t u r e s .

I n  P r a n c e  t h e  B a n k  o f  P r a n c e  i s  a  d e p o s i t o r y  o f  t h e  g o v e r n 

m e n t ,  i n  w h i c h  i s  p l a c e d  t h e  b a l a n c e  o f  p u b l i c  f u n d s  i n  e x c e s s  o f  t h e  

a m o u n t  n e e d e d  f o r  t r a n s a c t i n g  t h e  p u b l i c  b u s i n e s s  i n  T r e a s u r y '  o f f i c e s  

u n d e r  t h e  o o n t r o l  o f  t h e  M i n i s t e r  o f  F i n a n c e .  T h e r e  i s  a  b r a n c h  o f  

t h i s  b a n k  i n  t h e  p r i n c i p a l  t o w n  o f  e a c h  o f  t h e  0 6  d e p a r t m e n t s  o f  

F r a n c o ,  t h r o u g h  w h i c h  t h e  T r e a s u r y  m a k e s  t r a n s f e r s  o f  t h e  p u b l i c  

m o n e y s  t o  a n d  f r o m  t h e  o f f i c e s  o f  t h e  t r e a s u r e r s - p a y e u r - g e n e r a l ,  a s  

m a y  b e  r e q u i r e d ,  a n d  w i t h o u t  e x p e n s e  t o  t h e  g o v e r n m e n t .  T h e  g e n e r a l  

d i r e c t i o n  o f  t h e  m o v e m e n t  o f  f u n d s  i s  i n  d i r e c t  a n d  c o n s t a n t  c o m m u n i

c a t i o n  w i t h  t h e  t r e a s u r e r s - p a y o u r - g e n e r a l ,  w h o ,  w i t h o u t  i t s  a u t h o r i s a 

t i o n ,  m a y  n o t  m a k e  a n y  p a y m e n t  n o r  d i s p o s e  o f  a n y  p u b l i c  m o n e y s  f o r  

a n y  p u r p o s e  w h a t e v e r .

I n  G e r m a n y  t h e  p u b l i c  f u n d s  m a y  b e  t r a n s f e r r e d  f r o m  o n e  

c a s h  o f f i o ©  t o  a n o t h e r  b y  o r d e r  o f  t h e  T r e a s u r y  t o  m e e t  p u b l i c  r e 

q u i r e m e n t s .  S u c h  t r a n s a c t i o n s  a r o  u s u a l l y  o f f o c t o d  b y  e x c h a n g e  

t h r o u g h  t h e  R e i c h s b a n k ,  o r  I m p e r i a l  B a n k ,  a n d  i t s  b r a n o h e s ,  o n e  o f  

w h i c h  i s  l o c a t e d  i n  o a c h  o i t y  w h e r e  t h e r e  i s  a  c a s h  o f f i c e  o f  t h o  o m -  

p i r o . T h o  t r a n s f e r  i s  m a d e  w i t h o u t  e x p e n s e  t o  t h e  I m p e r i a l  T r e a s u r y .  

T h o  R e i c h s b a n k  i s  a  s p e c i a l  d e p o s i t o r y  o f  t h e  T r e a s u r y .  I n  t h e  p e r 

f o r m a n c e  o f  t h i s  f u n o t i o n ,  i t  i s  t h e  c u s t o d i a n  o f  t h e  c x c c s r  o f  - h o
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g e n e r a l  " b a l a n c e  n o t  r e q u i r e d  i n  t h e  c h i e f  c a s h  o f f i c e s  c f  t h e  T r e a s u r y -  

l o c a t e d  i n  t h e  d i f f e r e n t  s t a t e s ;  a n d  v tfio n  o n  s p e c i a l  o c c a s i o n s  i t  i s  

n e c e s s a r y  t o  a n t i c i p a t e  t h e  r e v e n u e s  "b y  t h e  i s s u e  o f  s h o r t  t e r m  T r e a s 

u r y  " b i l l s  ( o r  e x c h e q u e r  h i l l s ) ,  t h e  h a n k  u s u a l l y  d i s c o u n t s  s u c h  " b i l l s ,  

p l a c i n g  t h e  p r o c e e d s  t o  t h e  c r e d i t  o f  t h e  I m p e r i a l  T r e a s u r y .  T h e  

f u n d s  a r e  t r a n s f e r r e d  f r o m  t h e  b a n k  t o  t h e  c h i e f  c a s h  o f f i c e s  a c  m a y  

h e  r e q u i r e d  b y  t h e  I m p e r i a l  T r e a s u r y .
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March 21, 1 9 1 0 .

H o w  G e r m a n y  m e t  t h e  c r i s i s  o f  1 9 0 7  a n a  h o w  s h e  h a s  i m 

p r o v e d  h e r  h a n k i n g  l a w s  t o  m e e t  f u t u r e  c r i s e s  w a 3  t h e  s u b j e c t  o f  a  

s p e c i a l  i n q u i r y  b y  a  c o m m i s s i o n ,  w h o s e  h e a r i n g s  h a v e  b e e n  t r a n s l a t e d  

• a n d  p u b l i s h e d  b y  t h e  n a t i o n a l  M o n e t a r y  C o m m i s s i o n .  T h e  G e r m a n  c o m 

m i s s i o n  c o n s i s t e d  o f  t w e n t y - f o u r  m e m b e r s  a n d  w a s  a  t h o r o u g h l y  r e p r e 

s e n t a t i v e  b o d y ,  i n c l u d i n g  l e a d i n g  b a n k e r s ,  m e r c h a n t s ,  l a n d e d  p r o 

p r i e t o r s ,  a n a  p r o f e s s o r s  o f  p o l i t i c a l  s c i e n c e .  T h e y  t o o k  e v i d e n c e  

f r o m  n e a r l y  t w o  h u n d r e d  a u t h o r i t i e s ,  w h o s e  t e s t i m o n y  w a s  r e p o r t e d ,

a n d  t h e y  t h e m s e l v e s  e n g a g e d  i n  a  d i s c u s s i o n  w h i c h  f o r m s  o n e  o f  t h e  

m o s t  i n t e r e s t i n g  p o r t i o n s  o f  t h e i r  r e p o r t .

This investigation being based upon very recent experience 
and its results having been embodied in a revision of the banking 
law, presents many points of special interest in the present discus
sion of monetary reform in the United States. Some complaints were 
heara in Germany over the fact that during the erisis the Imperial 
Bank was compelled to raise its disoount rate to 7-&- per oent. This 
was a condition so abnormal in Europe that it was declared by one of 
the members of the commission, Mr. Fischer, chairman of the Chamber, 
of Reutlingen, to have been, "in the eyes of the public, nothing 
short of usury." The comparative financial isolation of Germany,

A

as a result of the hostile feeling against her in Prance, found an
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e o h o  I n  t h e  d e c l a r a t i o n  o f  F r e i h e r r  V o n  G a m p  l i a s s a u n e n ,  a  m e m b e r  o f  

t h e  R e i c h s t a g ,  t h a t  " i n  t i n e s  o f  d i f f i c u l t y ,  t h e  B a n k  o f  F r a n c o  a l 

w a y s  r u s h e s  t o  t h e  r e s o u e  o f  t h e  B a n k  o f  E n g l a n d  B y  f u r n i s h i n g  i t

g o l d ,  a  t h i n g  t h a t  t h e  G e r m a n  B a n k  c a n ,  o f  c o u r s e ,  n o t  r e o k o n  u p o n , "  

A m o n g  t h e  q u e s t i o n s  m o s t  s e r i o u s l y  d i 3 0 U S 3 e d  w a s  w h e t h e r  a  

c h a r g e  s h o u l d  h e  m a d e  i n  w h a t  i s  k n o w n  i n  G e r m a n y  a s  t h e  n o t e  c o n 

t i n g e n t ,  o r  t h e  l i m i t  o f  n o t e s  w h i c h  m a y  h o  i s s u e d  u p o n  a  r e s e r v e  o f  

o n e - t h i r d  i n  g o l d  w i t h o u t  p a y i n g  a  s p e c i a l  t a n .  T h i s  l i m i t  o f  u n 

c o v e r e d  i s s u e s  w a s ,  a t  t h e  t i n e  o f  t h e  i n q u i r y ,  472,629,000 m a r k s  

($112,500,000),  I t  w a s  u l t i m a t e l y  r a i s e d ,  a s  t h e  r e s u l t  o f  t h e  i n 

v e s t i g a t i o n ,  t o  550,000,000 m a r k s ,  w i t h  a  n e w  p r o v i s i o n ,  n o t  p r e v i 

o u s l y  k n o w n  t o  t h e  l a w ,  f o r  a n  a d d i t i o n a l  i s s u e  o f  20 0 , 000,000  m a r k s  

($47,500,000) d u r i n g  t h e  l a s t  w e e k  o f  e a c h ,  q u a r t e r .  A b o v e  t h o s e  

a m o u n t s  t h e r e  i s  a l w a y s  a  c o n s i d e r a b l e  i s s u e  c o v e r e d  i n  f u l l  b y  g o l d ,  

b u t  w h e n  n o t e s  a r e  i s s u e d  w i t h o u t  t h e  g o l d  o o v o r ,  t h e  t a x  o f  f i v e  p e r  

c e n t ,  b e c o m e s  o p e r a t i v e .  * * ■ ■ ■ ■  She q u e s t i o n  o f  r a i s i n g '  t h e  c o n 

t i n g e n t ,  a n d  o v e n  o f  a b o l i s h i n g  i t  a l t o g e t h e r ,  w a s  d i s c u s s e d  w i t h  

m u c h  l e a r n i n g  a n d  o.o w n e r , b y  t h e  e m i n e n t  e c o n o m i s t s ,  £ r .  A d o l p h  

V / a g n e r ,  o f  t h e  U n i v e r s i t y  o f  B e r l i n ,  D r ,  J a c o b  R i e s s o r ,  o f  t h e  U n i 

v e r s i t y  o f  B e r l i n ,  D r ,  l e x i s ,  o f  t h e  U n i v e r s i t y  o f  G o t t i n g e n ,  a n d  

t h e  p r a o t i o a i !  m e m b e r s  o f  t h e  c o m m i s s i o n .  I t  w a s  p o i n t o d  o u t  b y  

s e v e r a l  m e m b e r s  o f  t h e  c o m m i s s i o n  t h a t  t h e  d e m a n d  f o r  c a p i t a l  w a s  

n o t  n e c e s s a r i l y  r e l a t e d . s o  d i r e c t l y  t o  t h e  d e m a n d  f o r  c i r c u l a t i o n  

t h a t  a  r i s e  i n  t h e  r a t e  o f  d i s c o u n t  w e n t  a l v t a y 3  h a n d  i n  f c a n d  w i t h
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t h e  n e c e s s i t y  f o r  a n  i n c r e a s e d  i s s u e  ex n o t e s .  I t  w a s  c o n t e n d e d  b y  

D r ,  W a g n e r  t h a t  t h e  e x i s t e n c e  o f  a  l i c i t  o f  c o n t i n g e n t  i s s u e  I i a d  a n  

i n j u r i o u s  e f f e c t  r a t h e r  t h a n  a  b e n e f i c i a l  o n e .  H e d e c l a r e d  t h a t  

" t h i s  s o - c a l l e d  d a n g e r  s i g n a l  o o m e s  a t  t h e  w r o n g  p l a c e  a n d  a t  t h e  

w r o n g  t i m e  a n d  t h a t  i t s  o f f e o t  i s  t o o  a o u t e , "  D i s t r u s t ,  h e  d e 

c l a r e d ,  w a s  s p r e a d  a b r o a d  a s  s o o n  a s  t h e  n o t e  r e s e r v e  c a m e  t o  f a l l  

o f f  m o r e  a n d  m o r e  a n d  p e o p l e  b e g a n  t o  s a y  t h a t  b e f o r e  l o n g  t h e

H e i o h s b a n k  w o u l d  b e  o b l i g e d ,  b e c a u s e  o f  t h e  f a l l i n g  o f f  o f  t h e  n o t e  

r e s e r v e ,  t o  t a k e  s t i l l  m o r e  s t r e n u o u s  m e a s u r e s  i n  r a i s i n g  t h e  r a t e  

o f  d i s o o u n t .  I n  t h i 3 w a y  i t  m i g h t  o v e n  h n n p e n  t h a t  s h i p m e n t s  o f  

g o l d  f r o m  a b r o a d  w e r e  h e l d  b a c k  u n t i l  t h e  r a t e  o f  d i s c o u n t

s h o u l d  b e  h i g h e r .  I f  G e r m a n y  h a d ,  l i k e  F r ' . n o e ,  a  m a x im u m  n o t e  c i r 

c u l a t i o n  w h i c h  w a s  n o t  u s u a l l y  a t t a i n e d ,  t h e r e  w o u l d  r e m a i n  a t  c r i t 

i c a l  t i m e s  a  l a r g e  s c o p e  f o r  e x t e n d e d  i s s u e s  o f  n o t e s  a n d  t h e  g r a n t 

i n g  o f  c r e d i t ,  I I  w a s  n o t e w o r t h y  t h a t  t h e  B a n s *  o f  f r a n o e  h a d ,  

t h r o u g h o u t  i t s  e x i s t e n c e ,  b e e n  f r e e  f r o m  s u c h  r e s t r i c t i o n s  a n d  t h a t  

i t  w a s  o n e  o f  t h e  f u n c t i o n s  o f  t h e  b a n ] '  a d m i n i s t r a t i o n  t o  d o t o r m i n e

t h o  r e l a t i o n  b o b w e o n  t h e  q u a n t i t y  o f  n o t e s  a n d  t h e  c a s h  f u n d s .  O n e

o f  t h e  e v i l  e f f e c t s  o f  a  f i x e d  i s s u e  w h i o h  w a s  r e c a l l e d  b y  D r ,

W a g n e r ,  w a s  t h a t  w h e n  t h e  P e e l  a c t  w a s  s u s p e n d e d  i n  E n g l a n d  i n  1 8 5 7 ,  

a n  e v e n t  o f  w h i o h  D r ,  W a g n e r  h a d  p e r s o n a l  r e c o l l e c t i o n ,  t h e  c r y  w a s

h e a r d  f r o m  t h e  C o n t i n e n t a l  p r e s s  t h a t  t h e  s t e p  w a s  e q u i v a l e n t  t o  t h e  

s u s p e n s i o n  o f  s p e u i e  p a y m e n t s ,  s i m p l y  b e c a u s e  t h o  B a n k  o f  E n g l a n d  w a s  

a l l o w e d ,  o n  t h e  r e s p o n s i b i l i t y  o f  t h e  m i n i s t r y ,  t o  i s s u e  u n c o v e r e d

Digitized for FRASER 
http://fraser.stlouisfed.org/ 
Federal Reserve Bank of St. Louis



- 4 -

n o t e s  b e y o n d  t h e  l e g a l  l i m i t .

A c c e p t i n g  t h e  d e c i s i o n  o f  t h e  m a j o r i t y ,  h o w e v e r ,  t h a t  t h e  

c o n t i n g e n t  w o u l d  b e  r e t a i n e d ,  h r .  V / a g n e r  s u p p o r t e d  t h e  s u g g e s t i o n  

t h a t ,  i n  a d d i t i o n  t o  x r a ±  r a i s i n g  t h e  c o n t i n g e n t  t o  5 5 0 , 0 0 0 , 0 0 0  

m a r t s ,  i t  b e  r a i s e d  s t i l l  h i g h e r  a t  t h e  m u c h - d i s o u s s e d  q u a r t e r l y  

p e r i o d s ,  f o r  a t  s u c h  t i m e s  t h e r e  m a y  b e  a  g r e a t e r  n e e d  o f  c r e d i t ,  

a n d  i t  i s  p r e c i s e l y  t h e n  t h a t  t h e  o h i e f  f u n c t i o n  o f  t h e  c e n t r a l  b a n t
i

o f  i s s u e  c o m e s  i n t o  p l a y .  H e s u g g e s t e d ,  t h e r e f o r e ,  t h a t  t h e  c o n t i n 

g e n t  o f  u n c o v e r e d  a n d  u n t a x e d  n o t e s  b e  a l l o w e d  a t  s u c h  t i m e s  t o  e x —

o e e d  b y  1 0 0 , 000,000  o r  e v e n  20 0 , 000,000  m a r k s  t h e  a u t h o r i z e d  l i m i t  a t  

o t h e r  t i m e s .

I n  t h i s  s u g g e s t i o n ,  h r .  r.’a g n e r  a d o p t e d  t h e  p r o p o s a l  m a d e  b y  

a  p r a o t i o a l  b a n k e r ,  ! ' r .  A r t h u r  F i s o h e l ,  o f  M e r d e l s s o h n  & C o m p a n y  o f  

B e r l i n .  T I r .  F i n c h e l  e x p r e s s e d  a  p r e f e r e n c e  f o r  a b o l i s h i n g  t h e  f i x e d  

l i m i t  a n d  f o r  r e q u i r i n g  a  g o l d  r e s e r v e  w h i c h  s h o u l d  a l w a y s  e q u a l  o n e -  

t h i r d  o f  t h e  a m o u n t  o f  n o t o o ,  w i t h  t h e  p r o v i s o  t h a t  i f  t h e  r e s e r v e  

w a s  l e s s  t h a n  t w o —t h i r d s ,  t h e  a d d i t i o n a l  i s s u e s  s h o u l d  b e  s u b j e c t  t o  

t a x .  H e  d i d  n o t  o o n s i d e r  a  c h a n g e  a l t o g e t h e r  w i 3e ,  h o w e v e r ,  u n d e r  

e x i s t i n g  c o n d i t i o n s ,  e x o e p t  i n  t h e  e x t e n s i o n  o f  t h e  u n t a x e a  i s s u e  a t  

t h e  q u a r t e r  e n d s .  H e  c o n s i d e r e d  i t  t r u e  t h a t  w h e n  t h e  i s s u e s  o f  t h e  

b a n k  o r o o s e d  t h e  l i m i t  o f  t h e  u n t a x e a  c i r c u l a t i o n ,  i t  c o n s t i t u t e d  a  

c l a n g o r  s i g n a l ,  a n d  l i e  w o u l d  r o t  a d m i t  t h a t  t h e  f r e q u e n t  s o u n d i n g  o f  

t h e  s i g n a l  s h o u l d  d u l l  t h e  s e n s e  o f  d a n g e r .  H e d e c l a r e d  o n  t h i s  

p o i n t :
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" I f  w e  h a v e  h a d  i n  t h e  l a s t  y e a r  a  s u c h  a  f r e o u e n t  o y e r  s t e p p i n g  

o f  t h e  n o t e  c o n t i n g e n t ,  t h i s  h a s  h a p p e n e d  p r e c i s e l y  h e o a u s e  w e  h a r e

b e e n  i n  a n  a l t o g  t h e n  a b n o r m l  s i t u a t i o n  i n  p o i n t  o f  e c o n o m i c  d e v e l o p 

m e n t  a s  w e l l  ? .s  i n  p o i n t  o f  t h e  c o n d i t i o n  o f  o u r  c i r c u l a t i o n  a n d  t h e  

c o n d i t i o n  o f  t h e  h e i e n s h a n h ,  a n d  i t  w a s  a c t u a l l y  b e n e f i c i a l  f o r  u s  t o  

r e c e i v e  f r e q u e n t  w a r n i n g s .  T h e  d a n g e r  s i g n a l ,  t h e r e f o r e ,  I  w o u l d

r e t a i n ,  b u t  I  q u e s t i o n  w h e t h e r  t h i s  d a n g e r  s i g n a l  d o o s  n o t  o f t e n

s o u n d  a t  t i e  w r o n g  t i r a o .  I f  w o  s a y  t h a t  w e  m u s t  b e  a b l e  t o  h a v e  a  

c e r t a i n  q u a n t i t y  o f  u n c o v e r e d  n o t e s  i n  c i r c u l a t i o n ,  w e  o u g h t  t o  k e e p

i n  m i n d  t h a t  a t  t h e  q u a r t e r l y  p e r i o d s  t h e  d e m a n d  u p o n  t h e  c u r r e n c y  i s  

m u c h  g r e a t e r  t h a n  i t  i s  a t  o t h e r  t i m e s ,  f o r  a n  o v e r s t e p p i n g  o f  t h e

l i m i t  a t  t h e s e  p e r i o d s  i s  n o t n i n g  a b n o r m l ,  w h i l e  a t  o t h e r  t i m e s  i t  

s h o u l d  b e  r e g a r d e d  a s  a b n o r m a l . "

T h e  c h a r a c t e r  o f  l o a n s  m a d e  b y  t h e  b o n k ,  a n d  t h e i r  r e l a t i o n

t o  t h e  c i r c u l a t i n g  c a p i t a l  o f  t h e  c o u n t r y ,  w a s  r a i s e d  b y  M r .  K e l a n d -  

L u o h o , a  f o r m e r  C i c e o t o r  o f  t h e  D e u t s c h e  B a n k .  H e d o c l a r e d  t h a t  t h e  

m o s t  i m p o r t a n t  p o i n t  i n  a i l  t h e  s t a t e m e n t s  t h a t  h a d  b e e n  b r o u g h t  b e 

f o r e  t h e  c o m m i s s i o n  w a s  t h e  s o l e m n  a s s u r a n c e  o f  t h e  p r e s i d e n t  o f  t h e  

R e i o h s b a n k  t h a t  i n  t h e  f u t u r e  t h e  b a n k  w o u l d  o m - f i n e  i t s e l f  i n  i t s

d i s o o u n t  o p e r a t i o n s ,  e v e n  m o r e  t h a n  i n  t h e  p a s t ,  t o  r e c e i v i n g  l e g i t 

i m a t e  b u s i n e s s  b i l l s ,  —  t h a t  i s ,  e c o n o m i c a l l y  j u s t i f i e d  f l u i d  b i l l s .  

C o n t i n u i n g  t h e  d i s o u s s i o n  o n  t h i s  su b ;jeo t, h e  s a i d ;

" G e n t l e m e n ,  i t  s e e m s  t o  me t h a t  r a i n y  o f  y o u  d o  n o t  s u f f i c i e n t l y  

a p p r e c i a t e  t h e  i m p o r t a n c e  o f  t h i s  d e c l a r a t i o n . E v e n  i f  o u r  w h o l e
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i n q u i r y  s h o u l d  a p p e a r  t c  h a v e  n o  s u c c e s s  a t  a l l  l a  f o r m i n g  o u t s i d e

o p i n i o n ,  I  s h o u l d  c o n s i d e r  t h a t  i t  h a d  a c h i e v e d  a  t r e m e n d o u s  s u c o e s s

i -  i t  s h o u l d  h a v e  a t  l e a s t  t h e  e f f e c t  o f  s t r e n g t h e n i n g  t h e  R e i o h s b a n k

a d m i n i s t r a t i o n  i n  c a r r y i n g  o u t  t h i s  a s s u r a n c e  o f  t h e i r s .  G e n t l e m e n ,

i f  t . i o  R e i o h s b a n k  k e e p s  t o  t h i s  p r i n c i p l e  y o u  h a v e  w o n  e v e r y t h i n g  t h a t  

y o u  c o u l d ,  i n  a n y  p r a c t i c a l  s e n s e ,  p o s s i b l y  d e s i r e .  Y o u  h a v e ,  t o

b e g i n  w i t h ,  t h e  n e c e s s a r y  i n f l u e n c e  u p o n  t h e  w h o l e  a c t i v i t y  o f  t h e

H e i c h 3b a n k .  A  b a h ! :  o r  a  b a n k e r  w i l l  h a r d l y  h e  i n c l i n e d  t o  r e p l e n i s h  

t h e  p o r t f o l i o s  t o  a n y  g r e a t  e x t e n t  w i t h  s u c h  b i l l s  a s  c a n n o t  b e  a c 

c e p t e d  b y  t h e  R e i o h s b a n k .  B u t  y o u  n o t  o n l y  g e t  t h o  d e s i r o d  m o d e r a 

t i o n  o f  t h e  b a n k e r  i n  t r e a c h e r o u s  t i m e s ,  y o u  g e t  a l o o  t h e  d e s i r e d  

m o d e r a t i o n  o f  t h e  b a n k e r  i n  p o i n t  o f  t h e  n u m b e r  a n d  t h e  k i n d  o f  c u s 

t o m e r s  w h o s e  d r a f t s  h e  w i l l  a c c e p t . "

T h e  d u t i e s  o f  t h e  I m p e r i a l  B e a k  t c  t h e  c o u n t r y  c a m e  u n d e r  

d i s o u s s i o n  f r o m  t i m o  t o  t i n e  a n d  t h e  d i f f e r e n c e  b e t w e e n  i t s  o b l i g a 

t i o n s  a n d  t h o s e  o f  a  p r i v a t e  b a n k .  T v e n  t h e  l a t t e r ,  i t  w a s  i n s i s t e d

b y  D r .  P . i o s s e r ,  w o r e  n o t  w i t h o u t  t h e  o b l i g a t i o n  c f  c o n s i d e r i n g  e c o 

n o m i c  i n t e r e s t s .  " I  h a v e  a l w a y s  i r e i e t o S , ”  h e  d e c l a r e d ,  " t i n t  e v e n  

t h e  d i r e c t o r s  o f  a  p r i v a t e  b a n k  o c c u p y  a n  o f f i c i a l  p o s i t i o n  a n d  d o

n o t  m e r e l y  c a r r y  o n  a  b u s i n e s s ;  t h a t  i s  t o  s a y ,  t h a t  t h e y  h a v e  n o t  

m e r e l y  t o  c o n s i d e r  p r i v a t e  b u s i n e s s  i n t e r e s t s ,  b u t  t h a t  i n  e v o r y  

t r a n s a c t i o n  t i i o y  a r o  b o u n d  n o t  o n l y  t o  c o r  s i  d o r  i t n  b e a r i n g s  u p o n

t h e i r  b u s i n e s s  a f f a i r s ,  b u t  t o  k e e p  i n  s i g h t  i t s  e c o n o m i c  a t i p o o t 3  i n  

c o n n e c t i o n  w i t h  t h e  e c o n o n i o  s i t u a t i o n  o f  t h e  c o u n t r y . "
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M a r c h  2 ,  1 9 1 0 .

S p e c i a l  i n t e r e s t  a t t a c h e s  t o  t h e  m o n o g r a p h  a b o u t  t o  h e  

m a d e  p u h l i o  b y  t h e  n a t i o n a l  M o n e t a r y  C o m m i s s i o n  o n  " T h e  S w i s s  

B a n k i n g  l a w , "  b e c a u s e  S w i t z e r l a n d  i s  t h o  l a s t  c o u n t r y  i n  E u r o p e  

a d o p t e d  t h o  s y s t e m  o f  a  c e n t r a l  b a n k .  T h e  a c t  a u t h o r i z i n g  

t h i s  i n s t i t u t i o n  b e c a m e  l a w  o n  O c t o b e r  o ,  1 9 0 5 ,  a n d  t h e  b a n k  b e g a n  

o p e r a t i o n s  o n l y  i n  t h e  s u m m e r  o f  1 9 0 7 ,  o n  t h e  o v e  o f  t h o  p a n i c .  

P r i o r  t o  t h e  a d o p t i o n  o f  t h e  S w i s s  l a w ,  t h e  B e l g i a n  l a w  o f  1 8 5 0  w a 3 

c o n s i d e r e d  s o  f a r  a  m o d e l  f o r  a  c e n t r a l  b a n k  t h a t  i t  w a s  l a r g e l y  

f o l l o w e d  i n  t h e  r e o r g a n i z a t i o n  o f  t h e  B a n k  o f  T h e  N e t h e r l a n d s  i n  

1 8 6 4  a n d  t h e  o r g a n i z a t i o n  o f  t h e  B a n k  o f  J a p a n  i n  1 8 8 2 .  I n  t h o s e  

p a r t i c u l a r s  r e l a t i n g  t o  n o t e  c i r c u l a t i o n ,  r e s e r v e s ,  a n d  l i m i t a t i o n  

t o  c o m m e r c i a l  b u s i n e s s ,  t h e  n e w  S w i s s  N a t i o n a l  B a n k  d o e s  n o t  d i f f e r  

e s s e n t i a l l y  f r o m  t h e  B a n k  o f  B e l g i u m ,  b u t  t h e r e  a r e  d i f f e r e n c e s  i n  

t h e  c h a r a c t e r  o f  o w n e r s h i p  a n d  g o v e r n m e n t  s u p e r v i s i o n  w h i o h  a r e  

l i k e l y  t o  r e o e i v e  o a r e f u l  s t u d y  i n  c a s e  a  b i l l  i s  f r a m e d  f o r  a  

o e n t r a l  b a n k  i n  t h e  U n i t e d  S t a t e s .  A  m o n o g r a p h  o n  t h e  S w i s s  b a n k 

i n g  l a w  w a s  p r e p a r e d  f o r  t h e  N o t i o n a l  M o n e t a r y  C o m m i s s i o n  b y  B r .  

J u l i u s  L a n d m a n n ,  w h o  h a s  m a d e  a  l i f e - l o n g  s t u d y  o f  b a n k i n g ,  a n d  w h o  

f o l l o w e d  c a r e f u l l y  t h e  t r a n s i t i o n  f t o m  t h e  s y s t o m  o f  i s o l a t e d  a n d  

i n d e p e n d e n t  b a n k s  i n  S w i t z e r l a n d  t o  t h o  p r e s e n t  s y s t e m  o f  a  c e n t r a l  

b a n k . ^  T h o  f a i l u r e  o f  t h e  g e n e r a l  l a w  o f  1 8 8 1  a n d  o f  t h e  o l e a r i n g  

a r r a n g e m o n t s  m a d e  b y  t h o  b a n k s  i n  1 8 0 2  w a s  e m p h a s i z e d  b y  t h e  f e a r
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i n  1 8 8 7  t h a t  F r a n c o  w o u l d  b e  p l u n g e d  i n t o  w a r  a n d  t h a t  t h e  b a n k a  

w o u l d  b e  n o  l o n g e r  a b l e  t o  o b t a i n  a n  a d e q u a t e  s u p p l y  o f  c o i n  f r o m  

t h e i r  p o w e r f u l  n e i g h b o r .  A  c i r c u l a r  i s s u e d  b y  t h e  F e d e r a l  F i n a n c e  

D e p a r t m e n t  o f  S w i t z e r l a n d  o n  U a r c h  1 ,  1 8 8 7 ,  r e q u e s t e d  t h e  b a n k s  " t o  

m a k e  e n d e a v o r s  t o  r e d u c e  t h e  n o t e  c i r c u l a t i o n  a n d  a t  t h e  s a m e  t i m e  

t o  s t r e n g t h e n  t h e i r  h o l d i n g s  o f  o a s h ,  s o  a s  t o  h a v e  e n o u g h  f u n d s  i n  

o a s e  u n e x p e c t e d  e v e n t s  s h o u l d  m a k o  i t  i m p o s s i b l e  t o  o b t a i n  s p e c i e  

f r o m  F r a n c e . "  T h u s  t h e  S w i s s  b a n k s ,  i n s t e a d  o f  c o m i n g  t o  t h e  a i d  

o f  t h e  m a r k e t ,  a s  t h e  B a n k  o f  E n g l a n d  o r  t h o  B a n k  o f  F r a n c e  w o u l d  

h a v e  d o n e ,  b e g a n  t h o  c o n t r a c t i o n  o f  l o a n s  a n d  t h e  h o a r d i n g  o f  c u r 

r e n c y ,  u n t i l  t h e  s i t u a t i o n  w a s  r e l i e v e d  b y  t h e  n o w s  t h a t  t h e  B u n d e s -  

r a t  h a d  r e s o l v e d  o n  t h e  i s s u e  o f  F e d e r a l  e x c h e q u e r  b i l l s  i n  t h e  

e v e n t  t h a t  t h e  p a n i c  d i d  n o t  s u b s i d e .

T h e s e  e x p e r i e n c e s  l e d  t o  a n  e a r n e s t  d e m a n d  f o r  a  c e n t r a l  

b a n k ,  W h i c h  w a s  s o  g e n e r a l l y  s u p p o r t e d  i n  S w i t z e r l a n d  t h a t  i n  A p r i l ,  

1 8 9 0 ,  t h e  S w i s s  W o r k m e n 's  A s s e m b l y  a n n o u n c e d  t h a t  i f  t h e  g o v e r n m e n t  

d i d  n o t  t a k e  u p  t h e  s u b j e c t ,  t h e  S w i s s  L a b o r  F e d e r a t i o n  w o u l d  u n d e r 

t a k e  t o  o o l l e c t  t h e  5 0 , 0 0 0  s i ^ i a t u r o s  n e c e s s a r y  t o  s e c u r e  t h e  s u b 

m i s s i o n  o f  a  c o n s t i t u t i o n a l  a m e n d m e n t  t o  t h e  p e o p l o .  H e n c e  c a m e  

t h e  v o t e  o f  2 3 1 , 5 7 8  i n  O o t o b e r ,  1 8 9 1 ,  i n  f a v o r  o f  r e v i s i n g  t h e  c o n 

s t i t u t i o n  s o  a s  t o  p e r m i t  t h o  c r e a t i o n  o f  a  c e n t r a l  b a n k ,  a g a i n s t  a n  

a d v e r s e  v o t o  o f  1 5 8 , 6 1 5 ,  o r  a  m a j o r i t y  o f  a b o u t  7 3 , 0 0 0  v o t e s .

I t  r e q u i r e d  t h e  e n t i r e  p e r i o d  f r o m  1 8 9 1  t o  1 9 0 5  t o  p e r f e c t
%

a  b i l l  a c c e p t a b l e  o n  t h e  o n e  h a n d  t o  t h e  b u s i n e s s  c o m m u n i t y  a n d  o n  

t h e  o t h e r  t o  t h a t  e l e m e n t  o f  s t a t e  s o c i a l i s m  i n  S w i t z e r l a n d  w h i o h
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d e m a n d e d  r i g i d  o f f i c i a l  c o n t r o l  a n d  p a r t  o w n e r s h i p  o f  t h e  b a n k  b y  

t h e  g o v e r n m e n t .  F i n a l l y ,  h o w e v e r ,  t h e  a c t  o f  1 9 0 5  w a s  a g r e e d  u p o n  

a n d  w a B  s o  g e n e r a l l y  a c c e p t a b l e  t h a t  t h e  e f f o r t  t o  o b t a i n  a  r e f e r 

e n d u m ,  i n  t h e  h o p e  o f  d e f e a t i n g  i t  a t  t h e  p o l l s ,  f a i l e d  t o  o b t a i n  

t h e  n e c e s s a r y  n u m b e r  o f  s i g n a t t i r o s  a n d  t h o  b a n k  e n t e r e d  u p o n  i t s  

f u n c t i o n s ,  T h e s e  f u n c t i o n s  w e r e  l i m i t e d ,  s o  f a r  a s  t h e  c h a r a c t e r  

o f  b u s i n e s s  w a s  c o n c o r n o d ,  t o  s u b s t a n t i a l l y  t h o  s a m o  a s  t h o s e  o f  

t h o  n a t i o n a l  B a n k  o f  B e l g i u m  a n d  o t h e r  i n s t i t u t i o n s  d e a l i n g  o n l y  i n  

c o m m e r c i a l  b a n k i n g .  T h o  e n u m e r a t i o n  o f  t h e s e  f u n c t i o n s  i n c l u d e  

t h e  p o w e r  o f  n o t e  i s s u e ;  t h e  d i s c o u n t i n g  o f  b i l l s  o n  S w i t z e r l a n d  

f o r  n o t  m o r e  t h a n  t h r e e  m o n t h s  a n d  b e a r i n g  a t  l e a s t  t w o  s i g n a t u r e s ;  

t h e  p u r c h a s e  a n d  s a l e  o f  b i l l s  a n d  c h e c k s  o n  f o r e i g n  c o u n t r i e s  T & i i c h  

a r e  o n  a  m e t a l l i c  b a s i s ;  t h e  g r a n t i n g  o f  l o a n s  f o r  n o t  m o r e  t h a n  

t h r e e  m o n t h s  a g a i n s t  s e c u r i t i e s ,  b u t  n o t  i n c l u d i n g  s t o c k s ;  t h e  a c 

c e p t a n c e  o f  d e p o s i t s  w i t h o u t  i n t e r e s t ;  t r a n s f e r  a n d  c l e a r i n g  b u s i 

n e s s ;  t h e  p u r c h a s e  o f  g o v e r n m e n t  o b l i g a t i o n s ,  b u t  o n l y  f o r  t h o  p u r 

p o s e  o f  t e m p o r a r y  i n v e s t m e n t ;  d e a l i n g  i n  t h e  p r e c i o u s  m e t a l 3 ; t h e  

o u s t o d y  o f  v a r i a b l e s ;  t h e  a c c e p t a n c e  o f  a p p l i c a t i o n s  f o r  S w i s s  

G o v e r n m e n t  l o a n s  o n  c o m m i s s i o n ,  b u t  w i t h o u t  p a r t i c i p a t i o n  i n  t h e  

s u b s c r i p t i o n ;  a n d  t r a n s a c t i o n  o f  t h o  f i n a n c i a l  b u s i n e s s  o f  t h e  

C o n f e d e r a t i o n .

T h o  i s s u e  o f  n o t e s  b y  t h e  S w i s s  n a t i o n a l  B a n k  i s  n o t  s u b 

j e c t  t o  a n y  f i x e d  m a x i m u m , n o r  t o  a n y  t a x  u p o n  t h o  c i r c u l a t i o n  n s  a  

w h o l e ,  n o r  u p o n  t h o  u n c o v e r e d  c i r c u l a t i o n  a b o v e  a  f i x e d  l i m i t ,  a n  

i n  t h e  o a s e  o f  t h e  G o r m a n  R o i o h s b a u k .  T h o  n a t i o n a l  B a n k  i s  t h u 3
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p l a c e d  i n  a  p o s i t i o n  t o  i n c r e a s e  o r  d o c r e a s e  t h e  a m o u n t  o f  i t s  n o t e  

i s s u e s  w i t h o u t  r e g a r d  t o  a n y  c o n s i d e r a t i o n s  o t h e r  t h a n  t h o s e  r e l a t 

i n g  t o  t h e  r e q u i r e m e n t s  o f  “b u s i n e s s #  B a n k - n o t e s  a r o  i s s u e d

i n  d e n o m i n a t i o n s  o f  5 0 ,  1 0 0 ,  5 0 0 ,  a n d  1 , 0 0 0  f r a n c s .  T h e  i s s u e  o f  

20 - f r a n c  n o t e s  m a y ,  i n  e x t r a o r d i n a r y  c a s e s ,  h e  t e m p o r a r i l y  p e r m i t t e d  

“b y  t h e  B u n d e s r a t .  U n c o n d i t i o n a l  a n d  i m m e d i a t e  r e d e m p t i o n  o f  i t s  

n o t e s ,  i n  l e g a l  t e n d e r ,  i n  u n l i m i t e d  q u a n t i t y ,  i s  r e q u i r e d  o f  t h e  

N a t i o n a l  B a n k  a t  i t s  s e a t  a t  B e r n e  o n l y ;  a t  a l l  o t h e r  b r a n c h  o f f i c e s  

a n d  a g e n c i e s  I m m e d i a t e  r e d e m p t i o n  i s  r e q u i r e d  o n l y  s o  f a r  a s  t h e  c a s h  

h o l d i n g s  o f  t h e  b r a n c h  o r  a g e n c y  a n d  i t s  o w n  n e e d  o f  c a s h  p e r m i t ;  b u t  

i n  n o  c a s e  s h a l l  t h e r e  b e  m o r e  d e l a y  i n  r e d e m p t i o n  t h a n  i s  n e c e s s a r y  

f o r  o b t a i n i n g  t h e  c a s h  f r o m  t h e  c e n t r a l  o f f i c e .  C o n t r a r y  t o  t h e  

t e r m s  o f  t h e  E n g l i s h  B a n k  A c t  a n d  i n  a c c o r d a n c e  w i t h  a r t i c l e  3 9  o f  

t h e  F e d e r a l  C o n s t i t u t i o n ,  t h e  n o t e s  o f  t h e  S w i s s  N a t i o n a l  B a n k  a r e  

n o t  g i v e n  t h o  e q u a l i t y  o f  l e g a l  t e n d e r .  W i t h  t h e  e x c e p t i o n  o f  t i m e s  

o f  w a r ,  o n l j r  t h e  N a t i o n a l  B a n k  i t s e l f  a n d  t h e  p u b l i c  o f f i o o s  o f  t h e  

S u d o r a l  T r e a s u r y  a r e  o b l i g e d  t o  a c o o p t  t h e s e  n o t e s  a t  t h o i r  f a c e  

v a l u e .  T h o  r e q u i r e m e n t s  o f  t h o  b a r s ':  a c t  c o n c e r n i n g  t h e  c o v o r  f o r  

t h e  n o t e s  p l a c e  m o r e  r i g i d  o b l i g a t i o n s  u p o n  t h e  N a t i o n a l  B a r d :  t h a n  

i n s t i t u t i o n s  s u c h  a s  t h e  B a n k  o f  E n g l a n d ,  o r  t h o  l o r r a n n  R e i c h s h a n k ;  

f o r  w h i l e  i n  t h e  c a s e  o f  t h o s e  b a n k s  t h e  l a w  r e g u l a t o r !  o n l y  t h e  m a n 

n e r  o f  o o v s r i n g  t h o  n o u e s ,  t h o  S w i s s  b a n k  a c t  p r o s c r i b e s  n o t  o n l y  

t h i n ,  b u t  a l s o  t h o  m a n n e r  o f  c o v e r i n g  s h o r t  t i m e  l i a o i l i t i e s .

T h e  m e t a l l i c  c o v e r  f o r  t h e  n o t e s  m u s t  a m o u n t  t o  a t  l e a s t  

4 0  p e r  o e n t. o f  th e c i r c u l a t i o n  a n d  s h a l l  c o n s i s t  o f  l e g a l  t e n d e r ,
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g o l d  i n  b a r s ,  o r  f o r e i g n  g o l d  c o i n s .  F o r  t h e  r e m a i n i n g  6 0  p e r  

o e n t .  n o t  c o v o r o d  b y  m e t a l  t h e r e  m i s t  b e  a  c o v e r  c o n s i s t i n g  e i t h e r  

o f  S w i s s  d i s c o u n t  b i l l s  o r  f o r e i g n  b i l l s .

I n  a d d i t i o n  t o  t h e  f o r e g o i n g  t h e  n a t i o n a l  B a n k  i s  o b l i g e d  

t o  k e e p  a l l  s h o r t  t i m e  l i a b i l i t i e s  ( i . o . ,  l i a b i l i t i e s  f a l l i n g  d u e  

o r  d e m a n d a b l e  w i t h i n  t e n  d a y s  ) c o v e r e d  b y  t h e i r  e q u i v a l e n t  i n  l o g a l  

t e n d e r ,  g o l d  b a r s  o r  f o r e i g n  g o l d  o o i n s ,  S w i s s  d i s c o u n t  b i l l s  o r  

f o r e i g n  b i l l s .

W h i l e  t h e  n o t e  c i r c u l a t i o n  i s  n o t  d i r e c t l y  t a x e d ,  t h e  

m o n o p o l y  o f  i s s u e  g r a n t e d  t o  t h e  n a t i o n a l  B a n k  i s  n o t  c o n f e r r e d  w i t h ^ * * /  

c o m p e n s a t i o n s .  T h e  C o n f e d e r a t i o n  c o n f e r s  u p o n  t h e  S w i s s  n a t i o n a l  

B a n ! : ,  f o r  a  p e r i o d  o f  t w e n t y  y e a r s  i n  t h o  f i r s t  i n s t a n c e ,  t h e  s o l e  

r i g h t  o f  i s s u i n g  b a n k - n o t e s ,  w h i c h  p r i v i l e g e  b e l o n g s  t o  t h e  C o n f e d 

e r a t i o n  e x c l u s i v e l y  a c c o r d i n g  t o  a r t i c l e  3 9  o f  t h e  F e d e r a l  C o n s t i t u 

t i o n .  I n  r e t u r n  f o r  t h e  g r a n t  o f  t h i s  m o n o p o l y  t h e  n a t i o n a l  B a n k  

u n d e r t a k e s  t o  f u l f i l  t h e  d u t i e s  a s s i g n e d  t o  i t  b y  t h e  l a w ,  a n d  f u r 

t h e r ,  b y  w n y  o f  c o n c e s s i o n  t a x ,  t o  m a k e  a n  a n n u a l  p a y m e n t  t o  t h e  

C o n f e d e r a t i o n ,  T f l i i c h ,  i n  t u r n ,  i s  o b l i g e d  t o  d i s t r i b u t e  t h e  a m o u n t  

o f  t h i s  p a y m e n t  t o  t h o  c a n t o n s .  T h e  m o d e  o f  c a l c u l a t i n g  t h i s  a m o u n t  

i s  s e t  f o r t h  i n  a r t i c l e  2 8  o f  t h e  l a w ;  a f t e r  t h e  e x p i r a t i o n  o f  a  f i f 

t e e n  y e a r s *  t r a n s i t i o n  p e r i o d  i t  w i l l  b e  8 0  c e n t i m e s  p o r  h e a d  o f  t h e  

S w i s s  p o p u l a t i o n ,  a s  f i x e d  b y  t h o  l a s t  p r e v i o u s  o e n s u s .

T h e  o o n o o s s i o n  t a x  r e p r e s e n t s  t h e  r e t u r n ,  f i x e d  i n  a d v a n c e ,  

w h i c h  i s  t o  b e  g i v e n  b y  t h e  n a t i o n a l  B a n k  f o r  t h e  b a n k - n o t e  m o n o p o l y  

t r a n s f e r r e d  t o  i t  b y  t h e  s t a t e ;  a n d  a  f u r t h e r  c o n s i d e r a t i o n  f o r  t h e
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g r a n t i n g  o f  t h i s  m o n o p o l y  i s  t o  h e  f o u n d  i n  t h o  o o - o p o r a t i o n  a n d  

s u p e r v i s i o n  o f  t h e  C o n f e d e r a t i o n  p r o v i d e d  f o r  i n  t h o  c o n s t i t u t i o n  

o f  t h o  h a n k  a n d  i n  t h o  p a r t i c i p a t i o n  o f  t h o  C o n f o d o r a t i o n  a n d  t h o

c a n t o n s  i n  t h o  n o t  p r o f i t s .

A s  r e g a r d s  p a r t i c i p a t i o n  i n  t h o  n o t  p r o f i t s ,  t h o  l a w  l a y s  

d o w n  t h e  f o l l o w i n g  r u l e s :  O f  t h e  a n n u a l  o a r n i n g s  s h o w n  i n  t h e

p r o f i t  a n d  l o s s  a c c o u n t ,  10  p e r  c o n t . ,  h u e  i n  n o  c a s e  m o r e  t h a n  

5 0 0 , 0 0 0  f r a n c s ,  ~  s h a l l  h e  t r a n s f e r r e d  t o  s u r p l u s ,  u n t i l  t h e  s u r 

p l u s  s h a l l  h a v e  r e a c h e d  a  t o t a l  e q u a l  t o  3 0  p e r  c e n t ,  o f  t h o  o a n k ’ s  

o h a r e  o a p i t a l .  N e x t ,  a  d i v i d e n d  o f  p o r  c e n t ,  o n  t h e  s h a r e  c a p i 

t a l  i s  t o  h e  p a i d  o u t .  A f t e r  t h i s  t h e  c a n t o n a l  i n d e m n i t y  i s  t o  h e  

h a n d e d  o v e r  a s  a  c o n c e s s i o n  t a x  t o  t h o  C o n f e d e r a t i o n .  O f  a n y  r e 

m a i n i n g  n e t  p r o f i t s  t w o —t h i r d s  g o  t o  t h e  c a n t o n s  a n d  o n o —t h i r d  t o

t h e  C o n f e d e r a t i o n .

f h e  c a p i t a l  o f  t h o  N a t i o n a l  S w i s s  B a n k  i s  5 0 , 0 0 0 , 0 0 0  f r a n c s  

( $ 9 , 6 5 0 , 0 0 0 ) ,  d i v i d e d  i n t o  1 0 0 , 0 0 0  c h a r e o  o f  5 0 0  f r a n c s  e a c h .  i ’ w o -  

f i f t h s  o f  t h e  c a p i t a l  w a s  r e s e r v e d  f o r  s u b s c r i p t i o n  b y  t h o  c a n t o n s

i n  p r o p o r t i o n  t o  t h e i r  p o p u l a t i o n .  O n o —f i f t h  w a s  r e s e r v e d  f o r  u n o

i n d e p e n d e n t  h a n k s  o f  i s s u e  i n  t h o  r a t i o  o f  t h e i r  a u t h o r i s e d  i s s u e s .  

T h e  r e m a i n d e r  w a s  o f f e r e d  f o r  p u b l i c  s u b s c r i p t i o n ,  h u t  s u b s c r i p t i o n  

whs l i m i t e d  t o  S w i s s  c i t i z e n s  a n d  c o r p o r a t i o n s .

T f t i l i k e  t h o  g r e a t ,  o o n t r a l  h a n k s  o f  i s s u e  o f  f o r e i g n  c o u n 

t r i e s ,  a s ,  f o r  i n s t a n o o ,  t h e  C e r m n  R e i a h c h a n k  o r  t h e  B a n k  o f  F r a n c o ,  

t h e  S w i s s  N a t i o n a l  B a n k  h a s  n o  a c t u a l  o o n t r a l  s e a t ;  t h e r o  e x i s t  o n l y

s o a t s  o f  t h e  v a r i o u s  h a n k  a u t h o r i t i e s .  N e i t h e r  t h e  Z u r i c h  n o r  t h o
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B e r n e  o f f i c o  i s  u n d e r  t h e  i m m e d i a t e  m a n a g e m e n t  o f  t h e  D i r o k t o r i u m  

o f  t h e  n a t i o n a l  B a n k ;  t h o s e  o f f i c e s  h a v e ,  l i k e  a l l  t h e  o t h e r  " b r a n c h  

o f f i c e s ,  t h e i r  o w n  m a n a g e m e n t .  A m o n g  t h e  " b r a n c h  o f f i c e s  t h e r e  i s  

n o  d i s t i n c t i o n  o f  c h i e f  o f f i c e  a n d  s u b o r d i n a t e  o f f i c e ;  t h e y  a r e  a l l  

c o - o r d i n a t e  a n d  h a v e  t h e  s a m e  d e g r e e  o f  i n d e p e n d e n c e ;  a n d  t h e s e  

b r a n c h  o f f i c e s ,  g r o u p e d  t o g e t h e r  u n d e r  a  u n i f o r m  m a n a g e m e n t  a n d  c o n 

t r o l ,  c o n s t i t u t e  t h e  n a t i o n a l  B a n k ,

T h e  l e g a l  a n d  a d m i n i s t r a t i v e  s e a t  o f  t h e  n a t i o n a l  B a n k  i s  

a t  B e r n e ,  T h e  g e n e r a l  m e e t i n g s  o f  t h e  s h a r e h o l d e r s ,  t h e  s i t t i n g s  

o f  t h e  b a n k  o o u n c l l ,  a n d  a s  a  r u l e  a l s o  t h e  m e e t i n g s  o f  t h e  b a n k  

o o n m i t t e e ,  t a k e  p l a c e  a t  B e r n e ,  T h e  s e a t  o f  t h e  b o a r d  o f  m a n a g e 

m e n t  ( D i r e k t o r i u m )  o f  t h o  n a t i o n a l  B a n k  i s  a t  3 u r i o h .

T h o  n a t i o n a l  B a n k  i s  a u t h o r i z e d  t o  a c q u i r e ,  b y  p r i v a t e  

t r e a t y ,  s u c h  e x i s t i n g  b a n k s  a s  c a r r y  o n  b u s i n e s s  s i m i l a r  t o  i t s  o w n  

( c o n s e q u e n t l y  c h i e f l y  e x i s t i n g  b a n k s  o f  i s s u e )  a n d ,  a f t e r  t h e  

l i q u i d a t i o n  o f  s u c h  b u s i n e s s  a s  i s  i n a p p r o p r i a t e  f o r  t h e  n a t i o n a l  

B a n k ,  t o  o o n t i n u e  t h e m  a s  b r a n c h  o f f i c e s ,

T h o  g o v e r n i n g  a u t h o r i t i e s  o f  t h o  b a n k  i n o l u d o  t h e  g e n e r a l  

m e e t i n g  o f  t h o  s h a r e h o l d e r s ,  w h i c h  u s u a l l y  t a k e s  p l a o e  o n l y  o n c e  a  

y e a r ;  t h e  b a n k  o o u n o i l ;  t h e  b a n k  o o r a n i t t e o ;  t h e  l o c a l  c o m m i t t e e s ,  

w i t h  a u d i t  c o m m i s s i o n s ;  t h e  g e n e r a l  b o a r d  o f  m a n a g e m e n t  a n d  t n o  

l o o a l  m a n a g e m e n t s .  T h e  o h i e f  p o w e r  o f  t h e  m e e t i n g  o f  t h e  s h a r e 

h o l d e r s ,  a p a r t  f r o m  r e o e i v i n g  t h e  a n n u a l  r e p o r t s ,  i s  t h e  e l e c t i o n  o f  

1 5  m e m b e r s  o f  t h e  b a n k  o o u n o i l .  T h i s  o o u n o i l  i s  c o m p o s e d  o f  4 0  

m e m b e r s ,  o f  w h o m  t h e  o t h e r  2 5  a r e  e l e o t e d  b y  t h e  B u n d e s r a t ,  a l l  f o r
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t h e  p e r i o d  o f  o n e  y e a r .  T h e  h a n k  c o u n c i l  m e e t s  a t  l e a s t  o n c e  e v e r y  

q u a r t e r .  I t  e x e r c i s e s  d i r e c t  s u p e r v i s i o n  o v e r  t h e  h a n k  t h r o u g h  t h e  

h a n k  c o m m i t t e e ,  w h i c h  o o n s i s t s  o f  t h e  p r e s i d e n t  a n d  v i c e - p r e s i d e n t  

o f  t h e  o o u n c i l  a n d  f i v e  o t h e r  m e m b e r s  e l e c t e d  fo x *  a  t e r m  o f  f o u r  

y e a r s .  I t  a l s o  n o m i n a t e s  t h e  l o c a l  c o m m i t t e e s  a n d  s u b m i t s  p r o p o s a l s  

t o  t h e  B u n d e s r a t  r e s p e c t i n g  t h o  c h o i c e  o f  m e m b e r s  o f  t h e  d i r e c t o r a t e  

a n d  o f  t h o  l o c a l  m a n a g e m e n t s .  T h e  D i r e k t o r i u m ,  o r  h o a r d  o f  m a n a g 

i n g  o f f i c e r s ,  o o n s i s t s  o f  t h r e e  m e m b e r s ,  w h o s e  f u n c t i o n s  a r e  d i v i d e d  

b e t w e e n  t h r e e  d e p a r t m e n t s ,  —  t h o  d e p a r t m e n t  o f  d i s c o u n t  a n d  t r a n s 

f e r ,  t h e  d e p a r t m e n t  o f  g e n e r a l  c o n t r o l ,  a n d  t h e  d e p a r t m e n t  o f  n o t e  

i s s u e .  T h e  f i r s t  t w o  o f  t h e s e  m e m b e r s  a r e  l o c a t e d  a t  Z u r i c h ;  t h e  

h e a d  o f  t h e  n o t e - i s s u i n g  d e p a r t m e n t ,  w h o  a l s o  h a s  c h a r g e  o f  t h o  c a s h  

h o l d i n g s  a n d  o f  t r a n s a c t i o n s  w i t h  t h e  F e d e r a l  a u t h o r i t i e s  a n d  t h o  

F e d e r a l  r a i l w a y s ,  m a k e s  h i s  h e a d q u a r t e r s  a t  B e r n e .  E a c h  l o c a l  o f -

l 't o ©  i s  u n d e r  t h e  c h a r g e  o f  a  m a n a g e r  a n d  a  3 u b - m a n a g e r ,  a p p o i n t e d  

f o r  a  p e r i o d  o f  s i x  y e a r s  b y  t h e  B u n d e s r a t .  O f f i c i a l s  a n d  e m p l o y e e s  

o f  t h o  o e n t r a l  a d m i n i s t r a t i o n  v h o o e  s a l a r y  i s  a b o v e  4 , 0 0 0  f r a n c s  

( $ 7 7 2 )  a r e  c h o s e n  b y  t h o  b a n k  c o m m i t t e e ;  o f f i c i a l s  r e c e i v i n g  s m a l l e r  

s a l a r i e s  a r e  o h o e e n  d i r e c t l y  b y  t h e  m a n a g e m e n t .

I n  t h o  t r a n s i t i o n  f r o m  t h e  o l d  s y s t e m  o f  i n d e p e n d e n t  n o t e  

i s s u e  t o  t h e  s y s t e m  o f  a  o e n t r a l  b a n k ,  i t  w a s  p r o v i d e d  t h a t  t h e  l o c a l  

b a n k s  s h o u l d  w i t h d r a w  t h e i r  c i r c u l a t i o n  w i t h i n  t h r e e  y e a r s  f r o m  t h e  

b e g i n n i n g  o f  t h e  a c t u a l  o p e r a t i o n  o f  t h e  n a t i o n a l  B a n k .  A t  t h e  e x 

p i r a t i o n  o f  t h i s  p e r i o d ,  W h i c h  w i l l  s o o n  a r r i v e ,  t h e  n a t i o n a l  B a n k  

a c c e p t s  t h e  o b l i g a t i o n ,  o n  i t s  o w n  b e h a l f  a n d  o n  b e h a l f  o f  i t s  l e g a l
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s u c c e s s o r s ,  t o  c a s h  a n y  o f  t h e  n o t e s  o f  t h e  h a n k s  o f  I s s u e  t h a t  m a y  

s t i l l  h e  i n  o i r o u l a t i o n ,  w i t h i n  t h e  f o l l o w i n g  t h i r t y  y e a r s .  I n  t h e  

c a s e  o f  h a n k s  t h a t  h a v e  h a n d e d  o v e r  t o  t h e  N a t i o n a l  B a n k  t h e  c a s h  

e q u i v a l e n t  o f  t h e i r  o u t s t a n d i n g  h a n k - n o t e s  p r i o r  t o  t h e  e x p i r a t i o n  

o f  t h e  t h r o e  y e a r s  t h e  N a t i o n a l  B a n k  a c c e p t s  t h e  a b o v e  o b l i g a t i o n  

f r o m  t h e  d a y  o f  r e c e i v i n g  t h e  c a s h  e q u i v a l e n t  i n  q u e s t i o n .  A t  t h e  

e x p i r a t i o n  o f  t h e  t h i r t y  y e a r s  a b o v e  m e n t i o n e d ,  t h o  o b l i g a t i o n  o f  

r e d e e m i n g  t h e  o l d  n o t e s  c e a s e s  t o  e x i s t  a n d  t h o  c a s h  e q u i v a l e n t  o f  

t h o  n o t e s  n o t  p r e s e n t e d  f o r  r e d e m p t i o n  g o e s  t o  t h e  f e d e r a l  i n v a l i d

f u n d .
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T I E  B E I C H S B M K  ADD  I I I E  G E R M A K  IIQ D EY  M A R K E T .

A n  e x p o s i t i o n  o f  t h o  p a r t  w h i o h  t h e  R e i o h s b a n k ,  o r  

I m p e r i a l  B a n k  o f  G e r m a n y ,  p l a y s  i n  t h e  r e g u l a t i o n  o f  t h e  G e r m a n  

m o n e y  m a r k e t ,  i s  m a d e  i n  t h e  i n t e r e s t i n g  m o n o g r a p h  o n  " D e v e l o p m e n t  

o f  t h e  G e r m a n  B a n k i n g  S y s t e m "  b y  R o b e r t  F r a n z ,  e d i t o r  o f  " D e r  

D e u t s c h e  O e k o n o m i s t , "  w h i c h  h a s  j u s t  b e e n  m a d e  p u b l i c  b y  t h e  R a t i o n a l  

M o n e t a r y  C o m m i s s i o n .  O n e o f  t h e  s t r i k i n g  f a c t s  b r o u g h t  o u t  i s  t h e  

p a r t  T f l i io h  t h o  R e i o h s b a n k  r e a l l y  p l a y s  a s  a  c l e a r i n g  h o u s e ,  t h r o u g h  

t h e  t r a n s f e r  o f  f u n d s  b e t w e e n  i t s  c l i e n t s  a t  i t s  m a n y  b r a n c h e s  a n d  

b e t w e e n  t h e  j o i n t - s t o c k  b a n k s ,  w h i c h  k e e p  a c c o u n t s  a t  t h e  R e i c h s b a n k  

f o r  t h e  p u r p o s e  o f  o l e a r i n g  a n d  r e d i s c o u n t s .  T h e  t o t a l  v o l u m e  o f  

b a n k  t r a n s f e r s  ( g i r o  t r a n s a c t i o n s )  i s  r e c o r d e d  i n  G e r m a n y  a n d  s h o w s  

a  r e m a r k a b l e  g r o w t h  w i t h i n  r e c e n t  y e a r s .  I n  1 8 8 8  t h e  a m o u n t  o f  s u c h  

t r a n s f e r s  r o a o h e d  6 3 , 8 2 5  m i l l i o n  m a r k s  ( $ 1 5 , 5 0 0 , 0 0 0 , 0 0 0 ) .  T h e  

a m o u n t  i n c r e a s e d  b y  a b o u t  5 0  p o r  c e n t ,  i n  t h e  n e x t  s e v e n  y e a r s ,  s t a n d 

i n g  f o r  1 8 9 5  a t  9 3 , 6 9 8  m i l l i o n  m a r k s .  T h e  n e x t  f i v o  y e a r s  d o v o l o p c d  

a  g r o w t h  u p  t o  1 9 0 0  o f  1 6 3 , 6 3 2  m i l l i o n  m a r k s .  T h e  y e a r  1 9 0 5  w i t 

n e s s e d  a  f u r t h e r  d e v e l o p m e n t  t o  2 2 2 , 1 3 7  m i l l i o n  m a r k s ;  1 9 0 6 ,  2 4 5 , 6 2 2  

m i l l i o n  m a r k s ;  a n d  1 9 0 7 ,  2 6 0 , 6 5 7  m i l l i o n  m a r k s  ( a b o u t  $ 6 3 , 0 0 0 , 0 0 0 , 0 0 0 )  

T h i s  a m o u n t  w a s  o n l y  a b o u t  3 5  p e r  c e n t ,  l e s s  t h a n  t h e  o l e a r i n g s  a t  

D e w  Y o r k  i n  t h e  s a n e  y e a r  a n d  o n l y  a b o u t  1 5  p o r  c e n t ,  l o s s  t h a n  t h e  

o l e a r i n g s  a t  D e w  Y o r k  i n  t h e  y e a r  1 9 0 8 .  I n  a d d i t i o n  t o  t h e s e  f a c i l i 

t i e s  o f  s e t t l i n g  t r a n s a c t i o n s  t h r o u g h  t h e  R e i o h s b a n k ,  c l e a r i n g  h o u s e s
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e x i s t e d  i n  G e r m a n y ,  b u t  t h e i r  o p e r a t i o n s  a r e  l e s s  i m p o r t a n t  t h a n  i n  

s o m e  c o u n t r i e s  b y  r e a s o n  o f  t h e  o p e r a t i o n s  t h r o u ^ i  t h e  o e n t r a l  b a n k .

I n  r e f e r e n c e  t o  t h e  c h a r a c t e r  o f  t h e s e  t r a n s f e r  a c o o u n t s  k e p t  a t  t h e  

R e i o h s b a n k ,  H e r r  F r a n z  d e c l a r e s  t h a t  s t a t i s t i c a l  i n v e s t i g a t i o n  d e m o n 

s t r a t e s  a  c o n s i d e r a b l e  i n o r e a s e  i n  t h e  v o l u m e  o f  t r a n s f e r  t r a n s a c t i o n s  

w i t h i n  t h e  m o r e  r e o e n t  y e a r s ,  a c c o m p a n i e d  b y  a  l a r g e r  u s e  o f  t h e  d e 

p o s i t s  o n  t h e  p a r t  o f  t h e  g i r o  d e p o s i t o r s .  I t  a p p e a r s  p a r t i c u l a r l y  

t h a t  t h e  a v e r a g e  o f  b a l a n c e s  o n  g i r o  a o o o u n t  h a s  i n c r e a s e d  f a r  l o s s  

t h a n  t h e  a v e r a g e  v o l u m e  o f  t r a n s f e r s  f r o m  a n d  t o  t h e s e  a c c o u n t s .

T h e  R e i o h s b a n k ,  t h e r e f o r e ,  d u r i n g  t h e  f e l l  o f  1 9 0 6  f e l t  c o m p e l l e d  t o  

a d o p t  n e w  r e q u i r e m e n t s  f o r  i t s  m in im u m  d e p o s i t s .  I t  w a s  p r o v e n  t h a t  

w h i l e  t h e  a v e r a g e  a m o u n t  o f  g i r o  d e p o s i t s  h a d  i n c r e a s e d  3 4  p e r  c e n t ,  

w i t h i n  t h e  d e c a d e  1 8 9 8 - 1 9 0 7 ,  t h e  v o l u m e  o f  t r a n s f e r s  o n  a c c o u n t  o f  

t h e s e  d e p o s i t s  h a d  g r o w n  88 p e r  o o n t . d u r i n g  t h e  s a m e  p e r i o d .

I t  i s  t r u e  t h a t  t h e  b a n k  p a y s  n o  i n t e r e s t  o n  t h e s e  d e p o s i t s ,  

r e g a r d i n g  t h e  f r e e  u s e  o f  t h e  i l n p s s U r r  a s  t h e  e q u i v a l e n t  f o r  t h e  e x 

p e n s e  o a u s e d  b y  t h e  t r a n s f e r  o p e r a t i o n s  o n  a c o o u n t  o f  t h e s e  d e p o s i t s .  

B u t  w i t h  t h e  g r o w t h  i n  v o l u m e  o f  t h e s e  o p e r a t i o n s  t h e  e x p e n s e s  o f  t h e  

b a n k  a l s o  I n o r e a s e ,  a n d  t h e  r e q u i r e m e n t  o f  t h e  b a n k  o f  a n  a d e q u a t e  

m in im u m  l i m i t  o f  d e p o s i t s  s e e m s  t h e r e f o r e  f u l l y  j u s t i f i e d .  A n o t h e r ,  

t h o u g h  l e s s  I m p o r t a n t ,  r e a s o n  w h i c h  m a d e  t h e  o h a n g e  d e s i r a b l e  w a s  

t h a t  b y  i n c r e a s i n g  t h e s e  m in im u m  r e q u i r e m e n t s  t h e  o p e r a t i n g  b a s i s  o f  

t h e  b a n k  w a s  s t r e n g t h e n e d ,  i n  t h e  s e n s e  t h a t  a n  i n c r e a s e  o f  g i r o  d e 

p o s i t s  w a s  t a n t a m o u n t  t o  a  s t r e n g t h e n i n g  o f  i t s  c a s h  r e s e r v e s ,  w h i c h  

i n  t u r n  e n a b l e d  i t  t o  I n o r e a s e  i t s  n o t e  c i r c u l a t i o n  b y  t h e  t h r e e f o l d
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a m o u n t  o f  s u c h  i n c r e a s e • I t  i s  b u t  p r o p e r  t o  m e n t i o n  i n  t h i s  c o n 

n e c t i o n  t h a t  t h e  g i r o  a c o o u n t s  n e e d  n o t  b e  f u l l y  m a d e  i n  t h e  f o r m  o f  

s p e c i e .  A s  a  m a t t e r  o f  f a c t ,  t h e s e  a c c o u n t s  q u i t e  o f t e n  a r e  t h e  r e 

s u l t  o f  c r e d i t  o p e r a t i o n s ,  i n  c a s e ,  f o r  i n s t a n c e ,  t h e  v a l u e s  o f  d i s 

c o u n t e d  b i l l s  o r  o f  l o a n s  u p o n  c o l l a t e r a l  a r e  n o t  p a i d  i n  c a s ^ - >  b u t  

m e r e l y  c r e d i t e d  t o  t h e  r e s p e c t i v e  a c c o u n t s .

T h e  a v e r a g e  b a l a n c e s  o n  t r a n s f e r  a c c o u n t s  h a v e  d e c l i n e d  

f r o m  3 0 , 4 5 6  military m a r k s  ( a b o u t  $ 7 , 5 0 0 )  i n  1 8 9 2 ,  t o  2 0 , 7 0 7  n a r k s  

( a b o u t  $ 5 , 0 0 0 )  i n  1 9 0 7 ,  T h e  g r e a t  i n c r e a s e  i n  r a p i d i t y  o f  t r a n s a c 

t i o n s ,  h o w e v e r ,  i s  i n d i c a t e d  b y  t h e  f a c t  t h a t  t h e  a v e r a g e  v o l u m e  o f  

t r a n s a c t i o n s  p e r  a c c o u n t ,  w h i c h  i n  1 8 9 2  w a s  7 , 7 9 2 , 6 7 6 m a r k s ,  h a d  i n 

c r e a s e d  i n  1 9 0 7  t o  1 0 , 6 9 3 , 6 9 5  m a r k s .

T h e  l a r g e s t  p a r t i c i p a n t  i n  t h e  t r a n s f e r  t r a n s a c t i o n s  o f  t h e  

R e i o h s b a n k  i s  t h e  b a n k i n g  w o r l d .  On M a r c h  3 1 ,  1 9 0 8 ,  t h e  d i s t r i b u 

t i o n  o f  t h e  g i r o  a c c o u n t s  o f  p r i v a t e  c o n c e r n s  w a s  a s  f o l l o w s :  I n 

d u s t r y  a n d  t r a d e ,  2 7  p e r  c e n t . ;  c o m m e r c e ,  t r a n s p o r t a t i o n ,  a n d  i n s u r 

a n c e ,  1 3 . 8  p e r  o e n t . ;  m o n e y  a n d  c r e d i t ( b a n k s ,  p r i v a t e  b a n k e r s ,  e t c . ) ,  

5 2 . 6  p e r  o e n t .  ( t h e  p e r  o e n t .  s h a r e  o f  b a n k i n g  c o r p o r a t i o n s  a l o n e  w a s  

3 6 . 1  p e r  c e n t . ) ;  c o r p o r a t e  b o d i e s ,  f o u n d a t i o n s ,  p r i v a t e  i n d i v i d u a l s ,  

e t o . ,  6 p e r  o e n t . ;  a g r i c u l t u r e  a n d  a l l i e d  i n d u s t r i e s ,  0 .8  p e r  o e n t .

T h e  b a n k i n g  i n t e r e s t s  a l s o  s e c u r e  t h e  l a r g e s t  p r o p o r t i o n  

o f  d i s c o u n t s .  T h i s ,  h o w e v e r ,  d o e s  n o t  i m p l y  t h a t  t h e  b i l l s  p r e 

s e n t e d  t o  t h e  R e i o h s b a n k  f o r  d i s c o u n t i n g  b y  m o n e y  a n d  b a n k i n g  o i r o l e s  

h a d  t h e i r  o r i g i n  i n  a l l  o a s e s  i n  t h e  f i e l d  o f  f i n a n c e  a n d  b a n k i n g .

T h e  g e n e r a l  r u l e  o f  t h e  R e i o h s b a n k  i s  t o  d i s c o u n t  o n l y  s u o h  b i l l s  o f
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e x o h a n g e  a s  a r o  i n  f a c t  g e n u i n e  m e r c a n t i l e  " b i l l s  o f  e x c h a n g e  a n d  t o  

e x c l u d e  f r o m  i t s  p o r t f o l i o  t h e  s o - c a l l e d  c r e d i t  a n d  f i n a n c i a l  b i l l s  ~  

t h a t  i s ,  b i l l s  w h i c h  a r e  n o t  b a s e d  o n  b o n a  f i d e  b u s i n e s s  t r a n s a c t i o n s .  

T h e r e  i s  a  v e r y  g o o d  r e a s o n  f o r  t h i s .  T h e  b i l l  b a s e d  u p o n  a  r e a l  

m o n e y  o l a i m  i s  i n  a  m e a s u r e  a  s e c u r i t y  i n  i t s e l f .  I t  i s  s e c u r e d  u l 

t i m a t e l y  b y  b u s i n e s s  c a p i t a l  a l r e a d y  i n  e x i s t e n c e ,  a n d  t h r o u g h  b e i n g  

d i s c o u n t e d  i t  d i s c h a r g e s  t h e  e c o n o m i c  f u n c t i o n  o f  l i q u i d a t i n g  t h e  

p o r t i o n  o f  t h e  p r o d u c e r ' s  c a p i t a l  c o n t a i n e d  i n  t h e  s o l d  g o o d s .  B y  

m e a n s  o f  b i l l s  t h e  c a p i t a l  f i x e d  i n  e c o n o m i c  g o o d s  i s  r e l e a s e d  a n d  

b e o o m e s  a v a i l a b l e  f o r  f r e s h  u s e ,  b e g i n n i n g  w i t h  t h e  t i m e  w h e n  t h e s e  

g o o d s  a r e  t r a n s f e r r e d  f r o m  t h e  p r o d u c e r  t o  t h e  o o n s u m e r  o r  t h e  m a n u 

f a c t u r e r .

T h e  d i f f e r e n c e  b e t w e e n  a  " m e r c a n t i l e ”  a n d  a  " f i n a n c i a l ”  

b i l l  o f  e x c h a n g e  i s ,  h o w e v e r ,  n o t  s u f f i c i e n t l y  p a t e n t  t o  p r e c l u d e  a n y  

m i s t a k e  i n  I n d i v i d u a l  o a s e s .  I t  w a s  o n l y  a b o u t  1 9 0 7  t h a t  t h o  R e i c h s -  

b a n k  b e g a n  t o  m a k e  s p e c i a l  e f f o r t s  t o  e l i m i n a t e  f r o m  i t s  h o l d i n g s  a l l  

b i l l s  w h i c h  c o u l d  n o t  b o  p r o p e r l y  o l a s s e d  u n d e r  t h e  f i r s t  h e a d .  F o r  

t h e  r e s t ,  t h e  l a r g e  s h a r e  o f  d i s c o u n t e d  b i l l s  c r o d i t e d  t o  " f i n a n c e  a n c l  

b a n k i n g ”  i s  a c c o u n t e d  f o r  b y  t h e  f a c t  t h a t  t h e  g r e a t  m a j o r i t y  o f  b i l l s  

a r e  d i s c o u n t e d  b y  t h e  R e i o h s b a n k  a f t e r  h a v i n g  b e e n  h a n d l e d  f i r s t  b y  

t h e  c r e d i t  b a n k s .

T h e  p r o p o r t i o n  o f  f o r e i g n  b i l l s  o f  e x c h a n g o  t o  t h e  t o t a l  

b i l l s  h o l d i n g s  o f  t h e  R e i o h s b a n k  h a s  I n c r e a s e d  c o n s i d e r a b l y  i n  r e c e n t  

y e a r s .  T h e  a v e r a g e  h o l d i n g s  I n  1 9 0 7  w e r e  4 4 , 4 6 1 , 0 0 0  m a r k s  

( $ 1 1 , 0 0 0 , 0 0 0 ) ,  a n d  t h e  t o t a l  a m o u n t  o f  f o r e i g n  b i l l s  p u r c h a s e d  d u r i n g
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t h e  y o a r  ■ was 2 6 8 , 1 1 9 , 0 0 0  m a r k s  ( $ 6 5 , 0 0 0 , 0 0 0 ) ,  I t  w a s  r e c o g n i z e d  

t h a t  a d e q u a t e  h o l d i n g s  o f  f o r e i g n  h i l l s  a r e  a n  e x c e l l e n t  m o a n s  f o r  

t h e  c o n t i n u o u s  r e g u l a t i o n  o f  t h e  b a l a n c e  o f  p a y m e n t s  w i t h  f o r e i g n  

c o u n t r i e s ,  a n d  a c c o r d i n g l y  t h e  R o i c h s b a n k ,  p a r t i c u l a r l y  s i n c e  t h e  

e a r l y  p a r t  o f  1 9 0 8 ,  h a s  g i v e n  i n c r e a s e d  a t t e n t i o n  t o  t h i s  o l a s s  o f  

b u s i n e s s *  W h e n e v e r  t h e  r a t e s  o f  e x c h a n g e  a r e  f a v o r a b l e  t h e  b a n k  i n 

c r e a s e s  a s  m u c h  a s  p o s s i b l e  I t s  h o l d i n g s  o f  f o r e i g n  b i l l s .  A h o n ,  o n  

t h e  c o n t r a r y ,  t h e  b a l a n c e  o f  i n t e r n a t i o n a l  p a y m e n t s  i s  u n f a v o r a b l e ,  

a s  s h o w n  b y  h i g h e r  o x c h a n g e  r a t e s ,  t h e  H e i e h s b a r i k  o f f e r s  t o  s e l l  f o r 

e i g n  b i l l s .  I t  t h u s  p r e v e n t s  o r  d e l a y s  a  f u r t h e r  i n c r e a s e  i n  t h e  

r a t e  o f  e x c h a n g e  a n d  a o t u a l  g o l d  e x p o r t s .  T h i s  p o l i c y  f o r m s  a n  e f 

f e c t i v e  s u p p l e m e n t  t o  a  r a t i o n a l  d i s c o u n t  p o l i c y  a n d  h i t h e r t o  h a s  

b e e n  p u r s u e d  m o s t  s u c c e s s f u l l y  b y  t h e  A u s t r o - H u n g a r i a n  B a n k  a n d  t h e  

R a t i o n a l  B a r d :  o f  B e l g i u m .  I t  g o e s  w i t h o u t  s a y i n g  t h a t  t h e  f o r e i g n  

e x c h a n g e  b u s i n e s s  r e q u i r e s  a  s p o c i a l  o r g a n i z a t i o n  a n d  a  c a r e f u l  

o h o i o e  o f  m a t e r i a l ,  a s  i t  i s  n a t u r a l l y  m o r e  d i f f i o u l t  t o  a s c e r t a i n  

t h e  s o l i d i t y  o f  f o r e i g n  t h a n  d o m e s t i c  b i l l s  a n d  l o s s e s  a r e  m o r e  e a s 

i l y  i n c u r r e d  i n  h a n d l i n g  f o r e i g n  b i l l s .
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HOW T E E  C B a B f t S  B A D S  P R O T H C T S  O Q K U E B O B

T h e  m a n n e r  I n  w h i c h  t h e  R o i c h s b a n k ,  o r  I m p e r i a l  B a n k  o f

G e r m a n y ,  e n d e a v o r s  t o  a i d  G o r m a n  c o m m e r c e  a n d  t o  h o l d  t h e  " b a l a n c e  

e v e n  " b e t w e e n  d i f f e r e n t  t y p e s  o f  b o r r o w e r s ,  i s  b r o u g h t  o u t  i n  a  

t e r s e  m a n n e r  i n  a n  o f f i c i a l  r e p o r t ,  m a d e  p u b l i c  t o - d a y  b y  t h e  

R a t i o n a l  M o n e t a r y  C o m m i s s i o n ,  o f  a n  i n t e r v i e w  b e t w e e n  S e n a t o r  

A l d r i c h  a n d  h i s  a s s o c i a t e s  o f  t h e  C o m m i s s i o n  i n  t h e  s u m m e r  o f  

1 9 0 8  w i t h  t w o  o f  t h e  l e a d i n g  o f f i c i a l s  o f  t h e  R e i o h s b a n k ,  —  H e r r  

D r .  v o n  G l a s e n a p p ,  V i o e - P r e s i d e n t ,  a n d  H e r r  D r .  v o n  Dumrn, D i r e c t o r .  

S e a r c h i n g  q u e s t i o n s  w e r e  a s k e d  b y  S e n a t o r  A l d r i c h  a n d  h i s  a s s o 

c i a t e s  o f  t h e  C o m m i s s i o n ,  t o  v f l i i c h  t h e  o f f i c e r s  o f  t h e  b a n k  m a d e  

b r i e f  b u t  i n s t r u c t i v e  r e p l i e s .  D i s c u s s i n g  t h e  q u e s t i o n  o f  t h e  

c h a r a c t e r  o f  t h e  b u s i n e s s  o f  t h e  b a n k ,  i t  w a s  d e c l a r e d  " t h e  R e i c h s -  

b a n k  i s  n o t  o n l y  a  b a n k  f o r  b a n k s ,  b u t  f o r  t h e  c o m m e r c i a l  a n d  i n d u s 

t r i a l  e n t e r p r i s e s  o f  t h e  e m p i r e , "  I t  w a s  d e c l a r e d ,  h o w e v e r ,  t h a t  

t h e  l a w  p r e s c r i b e s  e x a c t l y  t h e  k i n d  o f  b i l l s  t h e  b a n k  m a y  t a k e .

T h e y  m u s t  n o t  e x c e e d  t h r e e  m o n t h s  i n  t i m e  a n d  t h e r e  m u s t  b e  o n  t h o  

b i l l  t h e  n a m e s  o f  a t  l e a s t  t w o  p a r t i e s  k n o w n  t o  b e  s o l v e n t .  D l s -  

o u s s i n g  t h e  u n i f o r m i t y  o f  d i s c o u n t  r a t e s  a t  t h e  b a n k ,  t h o  f o l l o w i n g  

c o l l o q u y  o o o u r r e d :

" Q .  W o u l d  a  c u s t o m e r  i n  a  l i t t l e  t o w n  i n  S o u t h  G e r m a n y  g e t  

h i s  b i l l  d i s c o u n t e d  a t  4  p e r  o e n t .  t o - d a y ?

" A .  Y e s ;  a n d  a t  e v e r y  b r a n c h  o f  t h e  R e i o h s b a n k .
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" A .  B o ;  t h e  R e i c h s b a n k  h a s  o n l y  o n e  r a t e  o f  d i s c o u n t .  T h e r e  

w a s  a  t i m e  w h e n  t h e  R e i c h s b a n k  d i d  a  s i m i l a r  b u s i n e s s  t o  t h a t  w h i c h  

t h e  B a n k  o f  E n g l a n d  d o e s  n o w ,  1 .  e . ,  t h a t  t h e y  w o u l d  p u r c h a s e  i n  

t h e  m a r k e t  p r i m e  b i l l s  a t  a  m o r e  f a v o r a b l e  r a t e ,  b u t  i n  1 8 9 6  i t  w a s  

d e c i d e d  t o  h a v e  b u t  o n e  r a t e  f o r  e v e r y b o d y .

" Q .  P l e a s e  s t a t e  t h e  r e a s o n  f o r  t h e  c h a n g e  o f  p o l i c y .

" A .  T h e  m o s t  i m p o r t a n t  r e a s o n  w a s  t h a t  i t  w a s  t h o u g h t  t h a t  a  

g r e a t  c e n t r a l  i n s t i t u t i o n  l i k e  t h e  l i e i c h s b a n k ,  w i t h  i t s  t a s k s  a n d  

d u t i e s  t o  t h e  w h o l e  o f  t h e  c o m m u n i t y ,  o u g h t  n o t  t o  m a k e  a  d i s t i n c 

t i o n  o f  a n y  c l a s s ,  o r  m a k e  a n  e x c e p t i o n  i n  f a v o r  o f  a n y o n e .  I t  i s  

t h e  p o l i c y  o f  t h e  b a n k  t o  3 o r v e  a l l  a l i k e .

" Q .  W a s  t h e r e  a n y  q u e s t i o n  o n  t h e  p a r t  o f  t h e  o t h e r  b a n k s  a s  

t o  t h e  c o m p e t i t i o n  o f  t h e  R e i c h s b a n k  a n d  w a s  t h i s  c h a n g e  o f  p o l i c y  

m a d e  b e c a u s e  o f  a n y  a g i t a t i o n ?

" A .  B o ;  t h e r e  w o r e  n o  c o m p l a i n t s  b y  p r i v a t e  b a n k s .  T h e  l o w 

e s t  b a n k  r a t e  w a s  s t i l l  h i g h e r  t h a n  t h e  r a t e  o f  t h e  o t h e r  b a n k s .

" Q .  I s  t h e  R e i c h s b a n k  d i s p o s e d  t o  f a v o r  e v e r y  a p p l i c a t i o n  f o r  

d i s c o u n t  o r  l o a n s  i f  t h e  c h a r a c t e r  o f  t h e  o f f e r i n g  b o  s a t i s f a c t o r y ?

" A .  I t  i s  t h e i r  d u t y  t o  l i s t e n  t o  e v e r y o n e  w h o  o o m o s  f o r  a c 

c o m m o d a t i o n ,  w h e t h e r  h o  h a s  a n  a c c o u n t  o r  n o t .  T h e  p r i n c i p l e  o f  

t h e  R e i c h s b a n k  i s  n o t  t o  s e r v o  a  p a r t  o f  t h e  c o m m u n i t y ,  b u t  t h e  

w h o l e .  T h e  R e i o h s b a n k  i s  f o r  e v e r y b o d y . "

" Q. Could anyone get a low er ra te  than 4 per cen t.?
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H o w  t h e  g o v e r n m e n t  i s  a i d e d  w i t h  t e m p o r a r y  a c c o m m o d a t i o n  

t o  t i d e  o v e r  p e r i o d s  o f  d e f i c i e n t  r e v e n u e  w a s  s e t  f o r t h  a s  f o l l o w s :

" T h e  g o v e r n m e n t  d e p o s i t s  t r e a s u r y  h i l l s  w i t h  u s  f o r  s a f e - k e e p 

i n g .  T h e y  a l s o  d e p o s i t  f u n d s  w i t h  u s  a s  a  p r i v a t e  f i r m  o r  h a n k  

n i g h t  d o .  I f  t h e y  w i t h d r a w  o r  t h e i r  c r e d i t  r u n s  l o w  w e  u s u a l l y  

p u r o h a s e  f r o m  t h e m  t r e a s u r y  h i l l s ,  c r e d i t i n g  t h e i r  a c c o u n t  w i t h  t h e  

p r o c e e d s .

" Q .  T h a t  r a t e  d o  t h e y  h e a r ?

" A .  T h e y  d o  n o t  h e a r  a  f i x e d  r a t e ,  h u t  a r e  d i s c o u n t e d  a s  a n y  

o t h e r  b i l l s .

" Q .  I s  t h e r e  a n  e x c e p t i o n  m a d e  i n  t h e  r a t e  t o  t h e  g o v e r n m e n t ?

" A .  B o .

" Q .  T o  a n y  o t h e r  i n s t i t u t i o n  o r  p e r s o n ?

" A .  B o .

" Q .  T h a t  a r e  t h e  r e l a t i o n s  o f  t h e  G e r m a n  G o v e r n m e n t  t o  t h e  

h a n k  i n  t h e  c o n d u c t  o f  i t s  b u s i n e s s ;  v f l i a t  i s  r e q u i r e d  o f  t h e  h a n k ?

" A .  F i r s t ,  t h e  h a n k  h a s  t o  r e g u l a t e  t h e  c i r c u l a t i o n  o f  m o n e y ,  

a n d ,  s e c o n d ,  i t  h a 3 t o  h a n d l e  t h e  G i r o  o r  t r a n s f e r  b u s i n e s s  a n d  t o  

m a k e  p a y m e n t s  f o r  t h e  g o v e r n m e n t  a s  w e l l  a s  t o  r e c e i v e  t h e  s u m s  d u e  

t o  t h e  s a m e ,  w h e r e v e r  b r a n c h e s  o f  t h e  H e i c h s b a n k  e x i s t .

" Q .  2 o e 3 t h e  g o v e r n m e n t  d e p o s i t  i n  t h e  d i f f e r e n t  b r a n c h e s  o f  

t h e  B e i c h s b a n k ?

" A .  Y e s .  l i v e r y  d e p a r t m e n t  o f  t h e  g o v e r n m e n t  h a s  i t s  o w n  a c 

c o u n t  a n d  i s  t r e a t e d  t h e  s a n e  a s  a n y  o t h e r  c u s t o m e r .  T h e  H e i c h s b a n k
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i s  t h e  f i s c a l  a g e n t  o f  t h e  I m p e r i a l  G o v e r n m e n t  a n d  t h e y  d o  e v e r y 

t h i n g  t h a t  i s  r e q u i r e d  w i t h o u t  c o m p e n s a t i o n .  W i t h o u t  b e i n g  

o b l i g e d ,  t h e  R e i c h s b a n k  m i g h t  h e a d  a  s y n d i c a t e  f o r  t a k i n g  o v e r  a  

g o v e r n m e n t  l o a n . "

On t h e  q u e s t i o n  o f  t h e  c o n t i n g e n t  n o t e  i s s u e ,  u n d e r  a  

s p e c i a l  t a n  o f  f i v e  p e r  c e n t . ,  w h i c h  h a s  a t t r a c t e d  s o  m u c h  a t t e n 

t i o n  i n  t h e  U n i t e d  S t a t e s ,  t h e  p o l i c y  o f  t h e  h a n k  i n  s u p p l y i n g  t h e  

m a r k e t  w i t h  t h e  a m o u n t  o f  n o t e s  r e q u i r e d ,  w i t h o u t  r e g a r d  t o  t h e  d i s 

c o u n t  r a t e  t o  t h e  p u b l i c ,  w a s  d i s c u s s e d  b e t w e e n  S e n a t o r  h l d r i c h .  a n d  

h i s  a s s o c i a t e s  o n  t h e  o n o  s i d e  a n d  t h e  b a n k  o f f i c e r s  o n  t h e  o t h e r ,  

a s  f o l l o w s :

" Q .  2 o y o u  a l w a y s  c h a r g e  a  h i g h e r  r a t e  o f  d i s c o u n t  f o r  b i l l s  

w h e n  y o u  h a v e  a  l a r g e  a m o u n t  o f  t a x e d  n o t e s  o u t s t a n d i n g ?

" A .  H o .  On o c c a s i o n s  t h e  R e i c h s b a n k  h a s  n o t  i n c r e a s e d  i t s

r a t e  o f  d i s o o u n t  a b o v e  5  p e r  c e n t .  A t  t i m e s  w e  h a v e  d i s c o u n t e d  

e v e n  a t  3  p e r  c e n t . ,  w h e n  w e  h a v e  h a d  t o  p a y  a  t a x  o f  5  p e r  c e n t .

" Q .  I t  h a s  b e e n  s u g g e s t e d  t o  u s  a s  a  m a t t e r  o f  p o l i c y  i n

t i m e s  o f  s t r e s s  t h a t  i t  w o u l d  b e  b e t t e r  f o r  y o u  t o  a d d  t h e  5  p e r  

c e n t ,  t a x  t o  t h e  r a t o  o f  d i s c o u n t .

" A .  S h e  H e i c h s b a n k  m u s t  b o  c o n s i d e r e d  i n  t h e  f i r s t  p l a c e  a s  

a  p u b l i c  i n s t i t u t i o n  w h i o h  h a s  t o  t a k e  c a r e  o f  t h e  p u b l i c  i n t e r e s t ,  

a n d  t h a t  i t  i s  s e c o n d a r i l y  a  m o n e y - m a k i n g  i n s t i t u t i o n .

" Q .  I s  t h e r e  a n y  c o n n e c t i o n  b e t w e e n  t h e  r a t e  o f  d i s c o u n t  a n d  

t h e  i s s u e  o f  t a x e d  n o t e s ;  i n  o t h o r  w o r d s ,  c o u l d  t h e r e  b e  a  c o n d i t i o n
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o f  a f f a i r s  w h e r e  t h e  r a t e  w a s  6-§- p e r  c e n t ,  a n d  t h e r e  w e r e  n o  t a x e d  

n o t e s  o u t s t a n d i n g ?

" A .  Y e s .  T h a t  h a s  h a p p e n e d .  S h e  f a c t  o f  t h e  R e i c h s b a n k  

h a v i n g  t o  p a y  a  t a x  a t  c e r t a i n  t i m e s  d o e s  n o t  i n  i t s e l f  i n f l u e n c e  

t h e  r a t e  o f  d i s c o u n t .  S h e  d i r e c t o r s  d e c i d e  w h e t h e r  i n  t h e i r  j u d g 

m e n t  t h e  c o n d i t i o n s  w a r r a n t  o r  require t h e  r a i s i n g  o f  t h e  r a t e . "

I t  w a s  f u r t h e r  e x p l a i n e d  L y  t h e  o f f i c e r s  o f  t h e  R e i c h s b a n k  

t h a t  f o r e i g n  h i l l s  o f  e x c h a n g e  c o u l d  h e  u s e d  a s  a  p a r t  o f  t h e  s e c u 

r i t y  f o r  n o t e  i s s u e ,  b u t  t h e  n o t e s  w e r e  n e v e r  t r e a t e d  a s  a n  a s s e t .  

U p o n  t h i s  p o i n t  t h e  f o l l o w i n g  c o l l o q u y  o c c u r r e d :

" Q .  A c c o r d i n g  t o  y o u r  w e e k l y  s t a t e r e n t  y o u  c a r r y  n o n e  o f  y o u r  

o w n  n o t e s  a s  a n  a s s e t ?

" A .  S o .

" Q .  T h e y  a r e  m e r e l y  h e l d  h e r e  a n d  i n  y o u r  b r a n c h e s  i n  s t o r e  

a n d  o n l y  r e g a r d e d  a s  i s s u e d  w h e n  p a i d  o u t ?

" A .  Y e s ;  t h e y  a r e  c o n s i d e r e d  a s  i s s u e d  o n l y  w h e n  o u t  o f  o u r  

p o s s e s s i o n .

" Q .  B u t  a  n o t e  i n  t h e  h a n d s  o f  t h e  D e u t s c h e  B a n k  w o u l d  h e  a n  

i s s u e d  n o t e ?

" A .  Y e s .

" Q .  ’. T h a t  i s  t h e  s y s t e m  o f  h o o k k e e p i n g ,  i f  a  n a n  d e p o s i t s  t o 

d a y  a  R e i c h g b a r i k  n o t e  o f  100  n a r k s ?

" A .  T h e  R e i c h s b a n k  w o u l d  c r e d i t  t h e  m a n  1 0 0  n a r k s  a n d  d e d u c t  

100  m a r k s  f r o n  c i r c u l a t i o n .
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" Q .  S h e  I t e m ,  " I s s u e s  o f  o t h e r  b a n t s , "  a r e  t h o s e  t h e  n o t e s  o f  

t h e  f o u r  o t h e r  b a n k s  o f  i s s u e v

" A .  Y e s . "

U p o n  t h e  m e a s u r e  w h i c h  i s  r e l i e d  u p o n  s o  l a r g e l y  b y  t h e  

E u r o p e a n  b a n k s  t o  p r o t e c t  t h e  g o l d  s t o c k  o f  t h e  c o u n t r y ,  t h e  q u e s 

t i o n  w h a t  s t e p s  w o r e  t a k e n  a t  t h e  t i m e  o f  t h e  p a n i c  o f  1 9 0 ?  l e d  t o  

t h e  f o l l o w i n g  d i s c u s s i o n :

" Q .  Y o u  m u s t  h a v e  t a k e n  3 c n e  s t e p s  t o  a d d  t o  y o u r  g o l d  a t  

t h a t  t i m e .  W h a t  s t e p s  d i d  y o u  t a k e ?

" A .  We i n c r e a s e d  t h e  r a t e  o f  d i s c o u n t .  We c o n s i d e r  t h a t  

t . i i s  m e a s u r e  i s  t h e  o n l y  e f f e c t i v e  o n e .

" 3 .  H o w  h i g h  w a s  t h e  r a t e  a t  t h a t  t i m e ?

" A .  S e v e n  a n d  o n e - h a l f  p e r  c e n t .

" Q .  I f  t h i s  i n c r e a s e  h a d  n o t  b e e n  s u f f i c i e n t ,  y o u  w o u l d  h a v e  

f u r t h e r  i n c r e a s e d  t h e  r a t e ?

" A .  Y e s .

" Q .  D o y o u  a l s o  l o a n  m o n e y  w i t h o u t  i n t e r e s t  t o  p e o p l e  w h o  a r e  

i m p o r t i n g  g o l d ?

" A .  Y e s ,  t h a t  i s  d o n e .  We m a k e  a d v a n c e s  w i t h o u t  i n t e r e s t  t o  

i m p o r t e r s  f o r  t h e  t i m e  t h e  g o l d  i s  i n  t r a n s i t ;  w e  d o  t h a t  e v e n  i n  

t i n e s  w h e n  t h e  o r d i n a r y  g o l d  i m p o r t  p o i n t  i s  n o t  r e a c h e d .

" Q .  A r o  t h e r e  a n y  o t h e r  s t o p s  t a k e n  t o  i n c r e a s e  t h e  i m p o r t ?

" A .  ’W e l l ,  b e s i d e s  g r a n t i n g  l o a n s  w i t h o u t  i n t e r e s t  o n  g o l d  i m 

p o r t s ,  wo m a y  r a i s e  a t  s u c h  t i m e s  o u r  t a r i f f  f o r  t h e  p u r c h a s e  o f
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f o r e i g n  g o l d  c o i n s ,  a s  t h e  B a n h  o f  E n g l a n d  d o e s .

" Q .  P a y  a  h i g h e r  p r i c e ?

" A .  Y e s ;  b u t  t h i s  i s  n o t  i m p o r t a n t .  T h e  r e a l  r e m e d y  i s  t o  

r a i s e  t h e  r a t e  o f  d i s c o u n t ,  " b e s i d e s  s e l l i n g  a  c e r t a i n  a m o u n t  o f  

f o r e i g n  b i l l s . ”
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February 7, 1910.

U S E  0 jT C H E C K S  B Y  F A 3 U K R 3  AITU x A B O B B R S .

O n e o f  t h e  i n t e r e s t i n g  p h a s e s  o f  t h e  r e p o r t  j u s t  m a d e  

p u b l i c  h y  t h e  n a t i o n a l  l i o n e t a r y  C o m m i s s i o n  o n  " T h e  U s e  o f  C r e d i t  

I n s t r u m e n t s  i n  P a y m e n t s  i n  t h e  U n i t e d  S t a t e s , "  h y  D r .  D a v i d  E i n l e y ,  

o f  t h e  U n i v e r s i t y  o f  I l l i n o i s ,  i s  t h e  a n a l y s i s  o f  t h e  e m p l o y m e n t  o f  

c h e c k s  a n d  s i m i l a r  i n s t r u m e n t s  o f  c r e d i t  h y  f a r m e r s  a n d  l a b o r e r s .

T h e  d e p o s i t s  i n  n a t i o n a l  b a n k s  h y  r e t a i l  d e a l e r s  o n  a  s e l e c t e d  d a t e ,  

M a r c h  1 6 ,  1 9 0 9 ,  s h o w e d  t h a t  o u t s i d e  o f  r e s e r v e  c i t i e s  u n d e r  t h e  

n a t i o n a l  h a n k i n g  l a w  t h e  r e t a i l  d e p o s i t s  a g g r e g a t e d  $ 3 6 , 2 5 5 , 3 0 8 ,  o f  

w h i c h  $ 2 4 , 9 2 9 , 6 2 0 ,  o r  6 8 . 7  p e r  c e n t . ,  w a 3 i n  c h e c k s .  A n  e x a m i n a 

t i o n  o f  r e t a i l  d e p o s i t s  i n  f i v e  a g r i c u l t u r a l  s t a t e s ,  l e a v i n g  o u t  

c i t i e s  o f  m o r e  t h a n  2 5 , 0 0 0  i n h a b i t a n t s ,  i n d i c a t e d  t h a t  c h e c k s  a r e  

u s e d  m o r e  g e n e r a l l y  h y  f a r m e r s  i n  m a k i n g  t h e i r  p a y m e n t s  t n a n  i s  

s o m e t i m e s  s u p p o s e d .  T h e  f i v e  s t a t e s  s e l e c t e d  w e r e  I l l i n o i s ,  I o w a ,  

K a n s a s ,  U e b r a s k a ,  a n d  T e x a s .  O u t  o f  t o t a l  r e t a i l  d e p o s i t s  i n  t h o s e  

s t a t e s  a m o u n t i n g  t o  $ 4 , 8 9 4 , 1 8 1 ,  t h e  p r o p o r t i o n  o f  c h e c k s  w a s  7 2 . 8  

p e r  c e n t . ;  c u r r e n o y ,  2 1 . 8  p e r  c e n t . ;  a n d  s p e c i e ,  5 . 4  p e r  c e n t .  T h e  

p e r c e n t a g e  i n  e a c h  s t a t e ,  i n  t h e  o r d e r  o f  t h e  h i g h e s t  r a t i o  o f  c h e c k  

w a s  N e b r a s k a ,  7 8 . 5  p e r  c e n t . ;  I o w a ,  7 5 . 2  p e r  c e n t . ;  K a n s a s ,  7 4 . 4  p e r  

o e n t . ;  I l l i n o i s ,  7 0 , 5  p e r  c e n t . ;  a n d  T e x a s ,  6 8 . 5  p e r  c e n t .  O t h e r  

s t a t e s ,  l i k e  n o r t h  D a k o t a  a n d  S o u t h  D a k o t a ,  i n  w h i c h  t h e r e  a r e  n o  

l a r g e  o i t i e s ,  s h o w  a  s i m i l a r  c o n d i t i o n  o f  a f f a i r s .  I t  i s  d e o l a r e d
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b y  D r .  Z i n l e y  t h a t  t h e r e  h a s  b e e n  a  g r e a t  c h a n g e  i n  t h i s  r e s p e c t  

s i n c e  t h e  h a r d  t i m e s  o f  1 8 9 0 - 1 8 9 6 .  f a r m e r s  w h o  t h e n  h a d  n o  s u r 

p l u s  n o w  h a v e  b a n k  a c c o u n t s ,  a n d  t h e r e  h a s  " b e e n  a  n o t a b l e  i n c r e a s e  

i n  d e p o s i t  b a n k i n g  a n d  t h e r e f o r e  i n  p a y m e n t s  b y  m e a n s  o f  c h e c k s .

A m o n g  w a g e - e a r n e r s  t h e  p r o p o r t i o n  o f  c h e c k s  r e c e i v e d  a n d  

p a i d  o u t  i s  i n f l u e n c e d  i n  a  c o n s i d e r a b l e  d e g r e e  b y  t h e  c h a r a c t e r  o f  

t h e  p a y - r o l l s  o f  l a r g e  i n d u s t r i a l  e s t a b l i s h m e n t s .  I n  o r d e r  t o  d e 

t e r m i n e  t h e  r a t i o  o f  c h e c k s  u s e d ,  e x a m i n a t i o n  w a s  m a d e  o f  t h e  r e 

t u r n s  f r o m  i n d i s t r i a l  c i t i e s  l i k e  L a w r e n c e ,  F a l l  R i v e r ,  L o w e l l ,  a n d  

B r o c k t o n ,  L i a s s . ;  B a t e r s o n ,  U .  J . ; a n d  P a w t u c k e t ,  R .  I .  I t  w a s  

f o u n d  t h a t  t h e  p r o p o r t i o n  o f  c h e c k s  i n  r e t a i l  d e p o s i t s  i n  t h o s e  

p l a c e s  i s  w e l l  u p  w i t h  t h e  a v e r a g e  o f  t h e  g e n e r a l  t a b l e s .  T a k i n g  

t h e  r e t u r n s  f r o m  t h e  n a t i o n a l  b a n k s  a l o n e ,  L a w r e n c e  s h o w e d  a  p e r 

c e n t a g e  o f  6 3  i n  t o t a l  d e p o s i t s  o f  £ 7 2 , 1 9 8 ;  P a l l  R i v e r  8 0 . 7  p e r  

c e n t ,  o f  c h e c k s  i n  d e p o s i t s  o f  £ 1 1 0 , 5 8 9 ;  L o w e l l  6 9  p e r  c e n t ,  i n  d e 

p o s i t s  o f  £ 7 9 , 5 6 7 ;  B r o c k t o n  s h o w s  4 6 . 4  p e r  c e n t ,  o f  c h e c k s  i n  a  t o 

t a l  o f  £ 2 6 , 4 0 7 ;  P a t e r s o n  s h o w s  5 2 . 6  p e r  c e n t ,  i n  a  t o t a l  o f  £ 7 8 , 3 7 3 .

T h e s e  p e r c e n t a g e s  a r e  h i g h  f o r  c i t i e s  w h e r e  t h e  n u m b e r  o f  

w a g e - e a r n e r s  i s  s o  h i g h  l a r g e .  I t  i s  t o  b e  c o n s i d e r e d ,  h o w e v e r ,  

t h a t  i t  i s  t h e  p r o p o r t i o n  o f  p u r c h a s e s  t h u s  p a i d  f o r  t h a t  i s  d e a l t  

w i t h ,  a n d  n o t  t h e  n u m b e r  o f  p e o p l e  w h o  p u r c h a s e .  A g a i n ,  e a c h  p l a c e  

i s  t h e  c e n t e r  o f  a  l a r g e  d i s t r i c t  a n d  t h e  d e p o s i t s  o f  t h e  m e r c h a n t s  

r e p r e s e n t  t h o u s a n d s  o f  d o l l a r s  o f  s a l e s  t o  p e o p l e  o u t s i d e  o f  t h e  

c i t i e s  p r o p e r .  l l o r e o v e r ,  o n e  f a c t  b r o u g h t  o u t  b y  t h e  r e t u r n s  n a y  

b e  s i g n i f i c a n t  o f  t h e  u s e  o f  o h e c k s  b y  w a g e - e a r n e r s  t h e m s e l v e s .
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T h e  m u t u a l  s a v i n g s  b a n k s  a r e  c o m m o n l y  r e g a r d e d  a s  t h e  " b a n k s  o f  t h e  

p o o r  n a n ,  p a r t i c u l a r l y  t h e  w a g e - e a r n e r .  B u t  t h e  m u t u a l  s a v i n g s  

b a n k s  i n  L a w r e n c e  s h o w  4 1 . 9  p e r  c e n t ,  o f  t h e i r  t o t a l  r e c e i p t s ,  o n  

t h e  d a y  i n  q u e s t i o n ,  i n  c h e c k s .  T h o s e  o f  L o w e l l  h a d  4 4  p e r  c e n t ,  

i n  c h e c k s .  B u t  t h e s e  h i g h  p e r c e n t a g e s  a r e  d u e  i n  e a c h  c a s e  t o  t h e  

h i g h  r a t i o  i n  o n e  " b a n k .  On t h e  o t h e r  h a n d ,  o f  t h e  d e p o s i t s  i n  t h e  

m u t u a l  s a v i n g s  b a n k s  i n  F a l l  3 i v e r ,  o n l y  4  p e r  c e n t ,  w e r e  i n  c h e c k s .  

B a o h  o f  t h e s e  d e p o s i t s  a g g r e g a t e d  l e s s  t h a n  $ 8 , 000 .

I n  o r d e r  t o  t e s t  s t i l l  f u r t h e r  t h e  c h a r a c t e r  o f  p a y m e n t s  

t o  w o r k e r s  i n  t h e  m i l l s  a n d  f a c t o r i e s ,  t a b l e s  o f  w a g e  p a y m e n t s  f o r  

t h e  w e e k  e n d i n g  H a r c h  1 3 ,  1 9 0 9 ,  w e r e  f u r n i s h e d  b y  t h e  b a n k s  i n  r e p l y  

t o  t h e  q i i e s t i o n  a s k i n g  t h e n  t o  s e n d  i n  t h e  a m o u n t  o f  p a y - r o l l s  m a d e  

i n  o a s h  a n d  i n  c h e c k s  r e s p e c t i v e l y .  T h e  r e t u r n s  f r o m  t h e  n a t i o n a l  

b a n k s  w e r e  b y  f a r  t h e  m o s t  i m p o r t a n t .  T h e  r e t u r n s  w e r e  c o m p i l e d  

f r o m  4 , 3 0 6  n a t i o n a l  b a n k s  s h o w i n g  t h a t  p a y - r o l l s  a m o u n t i n g  t o  

$ 6 0 , 1 9 2 , 6 4 6  w e r e  m a d e  u p  i n  c a s h  a n d  $ 2 4 , 0 5 6 , 5 3 2  i n  c h e c k s .  T h e  

p e r c e n t a g e s  a r e  7 3 , 3  a n d  2 6 . 7 ,  r e s p e c t i v e l y .  T h e  l a r g e s t  p e r c e n t a g e  

o f  o h e c k s ,  9 5 . 2 ,  w a s  i n  B o n t a n a ,  a n d  i t  w i l l  b e  n o t i c e d  t h a t  t h e  p e r 

c e n t a g e s  r u n  h i g h e s t  i n  t h e  s t a t e s  o f  A r i z o n a ,  C o l o r a d o ,  I d a h o ,  

I l a n s a s ,  L l i n n e s o t a ,  B o n t a n a ,  l l e v a d a ,  H e w  B e x i c o ,  L o r t h  D a k o t a ,  

O k l a h o m a ,  O r e g o n ,  S o u t h  D a k o t a ,  U t a h ,  a n d  V 7 a s h i n g t o n .  T h o s e  a r e ,  i n  

g e n e r a l ,  a g r i c u l t u r a l  3 t a t e s .  T h e  i n d u s t r i a l  s t a t e s  o f  C o n n e c t i c u t ,  

B o s s a o h u s e t t s ,  i l o w  J e r s e y ,  P e n n s y l v a n i a ,  a n d  H h o d e  I s l a n d  s h o w  a  v e r y  

s m a l l  p r o p o r t i o n  o f  w a g e  p a y m e n t s  b y  o h e o k s .
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T h e  a m o u n t  o f  p a y - r o l l s  r e p o r t e d  a n d  t h e  p e r c e n t a g e  o f  

p a y m e n t s  b y  c h e c h  i n  t h e  l o a d i n g  i n d u s t r i a l  s t a t e s  w e r e  a s  f o l l o w s :  

M a s s a c h u s e t t s ,  $ 0 , 7 6 0 , 2 3 3 ,  o f  w h i c h  c h e c k s  f o r m e d  2 . 2  p e r  c e n t . ;  

C o n n e c t i c u t ,  $ 2 , 1 4 8 , 3 6 3 ,  c h e c k s ,  3 . 4  p e r  c e n t . ;  R h o d e  I s l a n d ,  

$ 5 0 2 , 5 3 1 ,  c h e c k s ,  1 . 1  p e r  c e n t . ;  H e w  Y o r k ,  $ 1 0 , 2 5 3 , 9 2 4 ,  c h e c k s ,  1 8 . 3  

p e r  c e n t . ;  P e n n s y l v a n i a ,  $ 1 4 , 9 3 2 , 5 3 4 ,  c h e c k s ,  1 0 . 2  p e r  c e n t . ;  a n d  

H e w  J e r s e y ,  $ 2 , 3 6 3 , 0 9 2 ,  c h e c k s ,  1 9 . 1  p e r  c e n t .

T h e  r e t u r n s  o f  t h e  s t a t e  h a n k s  s h o w  p a y - r o l l s  a g g r e g a t i n g  

•i 1 8 , 3 6 9 , 7 4 6  i n  c a s h  a n d  $ 1 2 , 5 6 4 , 5 1 9  i n  c h e c k s ,  t h e  f o r m e r  " b e i n g  6 1  

p e r  c e n t ,  a n d  t h e  l a t t e r  3 9  p e r  c e n t .  T h e  a m o u n t  p a i d  i n  c h e c k s  

t h r o u g h  t h e  s t a t e  h a n k s  i s  h a l f  t h a t  s h o w n  h y  t h e  n a t i o n a l  h a n k s ,  

w h i l e  t h e  a m o u n t  p a i d  i n  c a s h  i s  a b o u t  o n e - f o u r t h .  I n  t h e  s t a t e  

" b a n k  r e t u r n s  t h e  c h o c k  p e r c e n t a g e s  r u n  h i g h e s t  i n  A r i z o n a ,  I d a h o ,  

I o w n ,  E a n s a s ,  M i n n e s o t a ,  M o n t a n a ,  H e h r a s k a ,  H e v a d a ,  n o r t h  D a k o t a ,  

O k l a h o m a ,  O r e g o n ,  S o u t h  D a k o t a ,  T e m a s ,  a n d  W a s h i n g t o n .  T h e  l o w e s t  

p e r c e n t a g e s  a r e  3 h o w n  h y  t h e  i n d u s t r i a l  s t a t e s ,  a s  i n  t h e  p r e c e d i n g  

g r o u p ,  —  C o n n e c t i c u t ,  D e l a w a r e ,  I J a s s a c h u s e t t s ,  H e w  H a m p s h i r e ,  H e w  

J e r s e y ,  a n d  R h o d e  I s l a n d .  T h e  l a s t - n a m e d  s t a t e  s h o w s  o n l y  0 .2  p e r  

c e n t ,  o f  i t s  p a y - r o l l s  i n  c h e c k s ;  H e w  H a m p s h i r e  h a s  7 . 2  p e r  c e n t . ,  

a n d  t h e  o t h e r  s t a t e s  c l a s s e d  h e r o  a s  i n d u s t r i a l  c o m e  i n  b e t w e e n .

D i s e a s i n g  t h e  g e n e r a l  s i g n i f i c a n c e  o f  t h e s e  f i g u r e s ,  t h e  

f o l l o w i n g  c o n c l u s i o n s  a r e  d r a w n  h y  D r .  E i n l c y :

" O f  c o u r s e  t h e r e  i s  n o  w a y  o f  k n o w i n g  h o w  m a n y  p e o p l e  a r e  r e x ^ r o -  

s e n t e d  i n  t h i s  w a g e  p a y m e n t ,  f o r  d o u b t l e s s  s a l a r i e s  o f  o f f i c e r s  a r e
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i n c l u d e d  a s  t r a i l  a s  t r a c e s .  T h e  f i g u r e s  s h o w ,  h o w e v e r ,  t h a t  a  l a r g e  

n u m b e r  o f  w a g e - e a r n e r s  o f  t h e  c o u n t r y  a r e  a c c u s t o m e d  t o  r e c e i v e  p a y -  

n e n t  b y  c h e c k ,  a n d  t h a t  t h i s  c u s t o m  p r e d o m i n a t e s  i n  a g r i c u l t u r a l  

r a t h e r  t h a n  i n  i n d u s t r i a l  s e c t i o n s  o f  t h e  c o u n t r y .  T h i s  i s  i n  

k e e p i n g  w i t h  t h e  s h o w i n g  m a d e  b y  a l l  t h e  o t h e r  t a b l e s  t h a t  t h e  p r o p o r 

t i o n  o f  c h e c k s  i n  c o u n t r y  p a y m e n t s  i s  h i g h .  T h e  s h o w i n g  m a d e  b y  t h e  

t a b l e  i s  e v i d e n c e  o f  t h e  f a c t  t h a t  l a r g e  n u m b e r s  o f  w a g e - e a r n e r s  a t  

a n y  r a t e  r e c e i v e  c h e c k s ,  w h e t h e r  t h e y  d r a w  t h e n  o r  n o t .  I f  t h e y  r e 

c e i v e  t h e m ,  t h e y  m u s t  c a s h  t h e m .  I n  s o m e  o a s e s ,  u n q u e s t i o n a b l y ,  t h e  

p a y  c h e c k  w i l l  b e  d e p o s i t e d  t o  t h e  a c c o u n t  o f  t h e  r e c i p i e n t  a n d  h o  

w i l l  d r a w  h i s  o w n  c h e c k s .  I n  t h e  l a r g e  m a j o r i t y  o f  c a s e s ,  h o w e v e r ,

t h o  p r o b a b i l i t y  i s  t h a t  t h e s e  c h e c k s  a r e  t u r n e d  i n t o  t h e  s t o r e s  o r  

o a s h e d  a t  t h e  b a n k s .  T h e r e  i s  s o m e  r e a s o n  t o  t h i n k  t h a t  i n  s o m e  

p l a c e s  t h e y  a r e  l a r g e l y  c a s h e d  i n  s a l o o n s .  n e v e r t h e l e s s ,  t h e y  s w e l l  

t h e  v o l u m e  o f  b u s i n e s s  d o n e  b y  c h e c k s  t o  t h e  e x t e n t  t o  w h i c h  t h e y  a r e  

u s e d  i n  p a y i n g  b i l l s ,  a n d  t o  t h e  d e g r e e  t h a t  t h e y  p r o m o t e  t h e  u s e  o f  

b a n k  a c c o u n t s  a n d  c h o c k s  b y  t h e  w a g e - e a r n e r s  t h e m s e l v e s .  T h e r e  i s  

n o  w a y  o f  m a k i n g  a n y  a l l o w a n c e  f o r  t h e s e  i t e m s .

" T h e  c o m m o n  b e l i e f  i s  t h a t  w a g e - e a r n e r s  d o  n o t  u s e  c h e c k s  i n  

m a k i n g  p a y m e n t s  t o  a n y  e x t e n t  w o r t h  m e n t i o n i n g .  T h i s  i s  p r o b a b l y ’  

t r u e  i f  b y  w a g e - e a r n e r s  i s  m e a n t  t h e  m a n u a l  l a b o r e r s .  P e o p l e  i n  

c l e r i c a l  p o s i t i o n s ,  w i t h  n o  l a r g e r  i n c o m e  t h a n  m a n y  m a n u a l  l a b o r e r s ,  

a r e  u s e r s  o f  c h o c k s  t o  a  d e g r e e  S 3 l a r g e  p r o p o r t i o n a l l y  a s  w e a l t h y ’  

p e o p l e .  T h e  m a n u a l  l a b o r e r  i s  i n  a n o t h e r  c l a s s  i n  t h i s  r e s p e c t .

H e  i s  u s u a l l y  p a i d  b y  t h e  w e e k ,  o r ,  a t  a n y  r a t e ,  b y  t h e  m o n t h .  S o m e
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s t a t e s ,  i n d e e d ,  n o w  r e q u i r e  w e e k l y  p a y m e n t s .  I n  s o  f a r  a s  t h e y  d o  

t h e  a m o u n t  w h i c h  e a c h  p e r s o n  r e c o i v e s  i3  s m a l l e r  t h a n  i f  t h e  w a g e  

p e r i o d  w e r e  l o n g e r .  T h e  w a g e s  r e c e i v e d ,  t h e r e f o r e ,  a r e  u s u a l l y  t o o  

s m a l l  t o  h e  t h e  b a s i s  o f  a  h a n k  a c c o u n t .  T h e  b a n k 3 ,  i t  i s  u r g e d ,  

d o  n o t  w a n t  s u c h  a c c o u n t s .  T h i s  s t a t e m e n t ,  h o w e v e r ,  m u s t  h e  t a k e n  

w i t h  m a n y  g r a i n s  o f  a l l o w a n c e ,  e s p e c i a l l y  i n  t h e  s m a l l e r  p l a c e s .

U a n y  h a n k s  i n  s m a l l  p l a c e s  a r e  g l a d  t o  g e t  a l l  a c c o u n t s ,  h o w e v e r  

s m a l l . ”
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t h a t  l a w  w a s ,  f o r  7 2  j o i n t - s t o c k  b a n ’ s  £ 8 , 4 7 8 , 2 2 0  ( $ 1 6 , 9 5 6 , 0 0 0 ) ,  

a n d  f o r  2 0 7  p r i v a t o  b a n k s ,  £ 5 , 1 5 3 , 4 1 7  ( 0 2 5 , 1 2 3 , 0 0 0 ) .  r o a s o n

o f  t h o  p r o v i s i o n s  o f  t h o  l a w  i n  r e g a r d  t o  t h e  l a p s i n g  o f  c i r c u l a 

t i o n  u n d e r  c e r t a i n  c o n d i t i o n s ,  t h e  l o c a l  b a n !3  n o w  h a v i n g  a n  a u 

t h o r i z e d  c i r c u l a t i o n  o u t s i d o  t h o  B a n k  o f  E n g l a n d  i n c l u d o  o n l y  1 1  

j o i n t - s t o c k  b a n k s ,  w i t h  a u t h o r i z e d  i s o u o c  o f  £ 7 2 1 , 7 4 6  a n d  1 1  

p r i v a t e  b a n k s ,  w i t h  a u t h o r i z e d  i 3 « u o s  o f  £ 4 4 9 , 7 9 9 ,  m a k i n g  a  t o t a l  

o f  £ 1 , 1 7 1 , 5 4 5  ( $ 5 , 7 1 1 , 3 0 0 ) .  2 h o  a m o u n t  a c t u a l l y  i n  c i r c u l a t i o n  

i s  m u c h  l e s s  t h a n  t h i s ,  h a v i n g  b o o n  f o r  f i v e  w e e k s  e n d i n g  H o v o r a .b e r  

6 ,  1 9 0 9 ,  o n l y  £ 1 9 0 , 0 1 9  f o r  t h o  1 1  j o i n t - s t o o k  b a n k s  a n d  £ 9 9 , 1 6 4  

f o r  t h e  1 1  p r i v a t o  b a n k s ,  m a k i n g  a  t o t a l  o f  £ 2 9 7 , 1 8 3  ( $ 1 , 4 4 0 , 0 0 0 ) .  

A  r o c e n t  b a n k  r a o r g e r ,  w h i c h  h a s  n o t  y o t  b e c o m e  e f f e c t i v e ,  w i l l  

s t i l l  f u r t h e r  r e d u o o  t h e  a u t h o r i z e d  i s s u e s  o f  t h o  l o c a l  b a n k s .

A l l  t h e  r e m a i n i n g  n o t e  c i r c u l a t i o n  o f  E n g l a n d  a n d  7 / a l o s  

i s  p r o v i d e d  b y  t h e  B a r d :  o f  B n  g l a n d ,  w h i c h  i 3 a u t h o r i z e d  t o  l s o u o  

u p o n  s e c u r i t i e s  t o  t h o  a m o u n t  o f  £ 1 8 , 4 5 0 , 0 0 0 ,  a n d  h a d  a n  a v o r a g o  

c i r c u l a t i o n  f o r  t h o  m o n t h  e n d i n g  U o v o m b o r  1 0 ,  1 9 0 9 ,  i n c l u d i n g  t h a t  

c o v e r e d  b y  g o l d ,  o f  £ 2 8 , 9 7 1 , 0 4 6  ( $ 1 4 1 , 2 3 4 , 0 0 0 ) .

I n  S c o t l a n d  t h e r e  a r e  e i g h t  j o i n t - s t o o k  b o n k s  i s s u i n g  

n o t e s ,  o f  w h i c h  t h o  l e g a l  l i m i t  n o t  f u l l y  c o v o r o d  b y  g o l d  i s  

jE g R V K  £ 2 , 6 7 6 , 3 5 0 ,  a n d  t h o  a v o r a g o  c i r c u l a t i o n  d u r i n g  t h o  f o u r  

w e e k s  e n d i n g  O c t o b o r  1 6 ,  1 9 0 9 ,  w a s  £ 7 , 0 4 6 , 7 5 7  ( $ 3 4 , 3 5 2 , 9 0 0 ) .  S h e  

h e a d s  o f  t h e s e  b a n k s  u s u a l l y  c o n f o r  a s  t o  t h e i r  p o l i c y  a n d  t h o  e n 

t i r e  S c o t o h  s y s t e m  i s  o p e r a t e d  l a r g e l y  u p o n  t h o  p r i n o i p l o  o f  c o 

o p e r a t i o n .
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! n  I r e l a n d  t h o r o  a r e  a l x  b a n k s  o f  i s duo, h a v i n g  a n  a u 

t h o r i s e d  c i r c u l a t i o n  o f  £ 6 , 3 5 4 , 4 9 4  a n a  h a v i n g  a n  a v o r a g o  c i r c u l a 

t i o n  d u r i n g  t h e  f o u r  w o o l r s  o n d i n g  O c t o h o r  1 6 ,  1 9 0 9 ,  o f  £ 7 , 8 4 0 , 3 3 3  

( $ 3 5 , 1 3 5 , 6 0 0 ) .

I n  G e r m a n y  t h e  l a w  o f  1 0 7 5 ,  w h i c h  c o n v o r t e a  t h e  B a n k  o f  

P r u s s i a  i n t o  t h e  R o l c h s h a n k  ( o r  I m p e r i a l  B a n k  o f  G e r m a n y ) ,  l e f t  

i n t a c t  u n d e r  c e r t a i n  r e s t r i c t i o n s  t h e  c i r c u l a t i o n  o f  t h o  e x i s t i n g  

h a n k s  o f  t h o  o t h e r  G o r m a n  s t a t e s .  T h o r o  w e r e  a t  t h a t  t i m e  3 2  

h a n k s  o f  i s s u e ,  b e s i d e s  t h o  B a n k  o f  P r u s s i a ,  h u t  1 5  o f  t h e s e  a b a n 

d o n e d  a t  o n c e  t h o  r i g h t  o f  n o t e  i s s u o .  T h e  a u t h o r i s e d  c i r c u l a 

t i o n  o f  t h o  h a n k s  w h i c h  c o n t i n u e d  t o  l s s u o  n o t o s  r e m a i n e d  a t  

1 1 1 , 1 2 5 , 0 0 0  m a r k s  ( $ 2 6 , 3 9 1 , 6 0 0 ) ,  h u t  t h e s e  i n s t i t u t i o n s  g r a d u a l l y  

s u r r e n d e r e d  t h o  r i g h t  o f  i s s u e  t o  t h o  B o i o n s D a n k ,  u n t i l  t h o  n u m b e r  

i s s u i n g  n o t o s  h a d  f a l l e n  a t  t h o  h o g i n n i n g  o f  1 9 0 0  t o  f o u r ,  w i t h  a  

l i m i t  o f  a u t h o r i s e d  c i r c u l a t i o n  o f  6 8 , 7 7 1 , 0 0 0  m a r i a *  ( $ 1 6 , 3 3 3 , 0 0 0 ) .  

T h e  a u t h o r i z e d  i s s u o  o f  t h o  I m p o r i a l  B a n ! : ,  n o t  r e q u i r e d  t o  d o  f u l l y  

o o v o r o d  b y  g o l d ,  i s  5 5 0 , 0 0 0 , 0 0 0  m r k 3  a n d  t h o  a c t u a l  c i r c u l a t i o n  o n  

D e o e m b e r  1 6 ,  1 9 0 9 ,  w a s  1 , 5 5 6 , 3 9 6 , 0 0 0  m a r l ®  ( $ 36 9 , 6 4 4 , 000 ) .

I n  S w e d e n ,  p r i o r  t o  1 0 9 7 ,  t h o r o  w o r o  2 7  p r i v a t e  b a n l ®  o i  

i s s u o .  B y  t h o  l a w  o f  M a y  1 2 ,  1 0 9 7 ,  p r o v i s i o n  w a s  m a d o  f o r  t h o  

g r a d u a l  a b s o r p t i o n  o f  t h e  o i r o u l a t i o n  o f  t h o s e  b a n k s  b y  t h o  B o y a l  

B a n k ,  w h i c h  h a d  l o n g  b o o n  t h e  s t r o n g e s t  S w e d i s h  b a n k  o f  i s s u e .

T h o s e  b a n k s  s u r r e n d e r i n g  t h e i r  o i r o u l a t i o n  p r o m p t l y  w o r o  g i v e n  

s p e c i a l  p r i v i l e g e s  i n  r e g a r d  t o  r e d i s c o u n t s .  T h e  r e s u l t  w a s  t h e
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r e d u o t l o n  o f  t h e  c i r c u l a t i o n  o f  t h o  p r i v a t o  b a n k s  o n  J a n u a r y  1 ,  

1 9 0 7 ,  t o  1 0 , 4 7 8 , 2 7 3  c r o w n s  ( £ 4 , 9 5 1 , 5 0 0 ) ,  w h o n  t h o  R o y a l  S a n k  h a d  

a  c i r c u l a t i o n  o f  2 0 3 , 7 5 7 , 8 1 4  c r o t m s  ( £ 5 4 , 6 0 6 , 0 0 0 ) .  T h e  c i r c u l a 

t i o n  o f  t h o  p r i v a t e  b a n k s  h n a  s l n o o  p r a c t i c a l l y  d i s a p p e a r e d .

I n  S w i t z e r l a n d  t h o  p r e s e n t  n a t i o n a l  S w i s s  B a n k  b e g a n  

b u s i n e s s  i n  t h o  s u m m e r  o f  1 9 0 7 .  T h o  s t a t e  b a n k s  o f  i s s u e ,  w h i o h  

n u m b e r e d  a b o u t  3 0  p r i o r  t o  t h o  l u w  o f  1 9 0 6 ,  w o r e  r o q u i r o d  t o  s u r 

r e n d e r  a  c o r t a i n  p e r c e n t a g e  o f  t h o i r  n o t o s  q u a r t e r l y ,  o v o r  a  p e r i o d  

e n d i n g  J u n o  2 0 ,  1 9 1 0 ,  w h e n  t h e  o n t i r o  c i r c u l a t i o n  w i l l  b o  o o n c o n -  

t r a t o d  i n  t h e  R a t i o n a l  B a n k .  T h o  c i r c u l a t i o n  o f  t h o  R a t i o n a l  B a n k  

o n  D e c e m b o r  1 5 ,  1 9 0 9 ,  w a s  2 1 5 , 0 0 0 , 0 0 0  f r a n c s  ( £ - 4 1 , 5 0 0 , 0 0 0 ) ,  w h i l e  

t h a t  o f  t h o  l o c a l  b a n k s  x ra .s  o n l y  2 6 , 0 0 0 , 0 0 0  f r a n c s  ( £ 5 , 0 1 8 , 0 0 0 ) .

I n  G r o o c o ,  t h o  c i r c u l a t i o n  p r i o r  t o  1 0 9 9  m s  d i v i d o d  

a m o n g  t h r e o  b a n k s ,  b u t  o n o  o f  t h o s e  w a s  a b s o r o o d  i n  t h a t  y o a r  b y  

t h o  R a t i o n a l  B o n k .  T h o  I o n i a n  B a n k ,  w i t h  a  c i r c u l a t i o n  o f  a b o u t

1 0 , 0 0 0 , 0 0 0  d r a c h m a s  ( £ 1 , 9 3 0 , 0 0 0 ) ,  w i l l  l o s e  i t s  p r i v i l e g e  o f  n o t e  

i s s u e  t o  t h o  n a t i o n a l  B a n k  o n  t h o  e x p i r a t i o n  o f  i t s  e x i s t i n g  f r a n 

c h i s e  o n  A j ) r i l  2 5 ,  1 9 2 0 .  T h e  c i r c u l a t i o n  o f  t h o  R a t i o n a l  B a n ] . ;  o n  

O c t o b e r  3 1 ,  1 9 0 9 ,  w a s  1 3 3 , 0 0 0 , 0 0 0  d r a c h m s  ( £ 2 5 , 6 7 0 , 0 0 0 ) .

T h o  o n l y  s o v o r o i ^ i  p o w e r s  i n  E u r o p e  w h i c h  h a v e  n o t  a  

c e n t r a l  b a n k  a r o  M o n t e n e g r o ,  w i t h  a  p o p u l a t i o n  o f  a b o u t  2 3 0 , 0 0 0 ;  

t h o  R e p u b l i c  o f  S a n  M a r i n o ,  i n  t h o  I t a l i a n  m o u n t a i n s ,  w i t h  n  p o p u 

l a t i o n  o f  1 1 , 5 0 0 ;  a n d  M o n a c o ,  w i t h  a  p o p u l a t i o n  o f  1 5 , 0 0 0 .

S c o t l a n d  a n d  I r o l a n d ,  w h i l e  n o t  h a v i n g  a n  a v o v / o d  c e n t r a l  b a n k ,  a r o ,  

o f  c o u r s o ,  n o t  s o v e r o i g n  a n d  d o  p o n d  i n  o r a e r g o n o i e s  u j » o n  t h o  B a n :  o f

E n g l a n d .
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M a y  9 ,  1 9 1 0 .

H I S T O R Y  OF C R I S E S  U N D E R  T H E N A T I O N A L  B A N K I N G  S Y S T E M .

T h e  m o s t  c o m p l e t e  s u m m a r y  o f  t h e  " b a n k i n g  h i s t o r y  o f  t h e  

g r e a t  c r i s e s  o f  1 8 7 3 ,  1 8 8 4 ,  1 8 9 3 ,  a n d  1 9 0 7  w h i c h  h a s  y e t  b e e n  p r e 

p a r e d  i s  e m b o d i e d  i n  a  m o n o g r a p h  b y  P r o f e s s o r  0 .  M .  W .  S p r a g u e  c f  

H a r v a r d  U n i v e r s i t y ,  w h i c h  h a s  j u s t  b e e n  m a d e  p u b l i c  b y  t h e  n a t i o n a l  

M o n e t a r y  C o m m i s s i o n .  P r o f e s s o r  S p r a g u e  n o t  o n l y  e n t e r s  i n t o  a  

c a r e f u l  a n a l y s i s ,  c o v e r i n g  s e v e r a l  h u n d r e d  p a g e s  o f  t h e  b a n k i n g  a n d  

f i n a n c i a l  h i s t o r y  o f  t h e s e  e v e n t s ,  b u t  p r e s e n t s  a l s o  i n  a n  a p p e n d i x  

s e v e r a l  o f  t h e  m o s t  a u t h o r i t a t i v e  a r t i c l e s  w h i c h  h a v e  h e r e t o f o r e

b e e n  w r i t t e n  o n  t h o s e  s u b j e c t s  b y  S e c r e t a r i e s  o f  t h e  T r e a s u r y  a n d
• • •

C o m p t r o l l e r s  o f  t h e  C u r r e n c y  a n d  b y  s u c h  s p e c i a l i s t s  a s  M r *  A .  D#

N o y e s ,  o f  t h e  N e w  Y o r k  E v e n i n g  P o s t ,  D r .  A .  P i a t t  A n d r e w ,  n o w  

D i r e c t o r  o f  t h e  M i n t ,  a n d  t h e  C h a i r m a n  o f  t h e  N e w  Y o r k  C l e a r i n g  

H o u s e  C o m m i t t e e .

T h e  a c c o u n t  o f  t h e  c r i s i s  o f  1 9 0 7  w i l l  n a t u r a l l y  a t t r a c t

t h e  g r e a t e s t  i n t e r e s t  a m o n g  b a n k e r s ,  b e c a u s e  o f  t h e  r e c e n t  d a t e  o f

t h e  e v e n t  a n d  t h e  m a n n e r  i n  w h i c h  P r o f e s s o r  S p r a g u e  l a y s  b a r e  d e f e c t s

i n  t h e  e x i s t i n g  m o n e t a r y  s y s t e m .  H e  d e c l a r e s  t h a t  a l l  t h e  b a n k s ,

j u d g e d  b y  t h e  a v e r a g e  o f  t h e  p r e c e d i n g  h a l f - d o z e n  y e a r s ,  w o r e  i n  a

n o r m a l  c o n d i t i o n  o f  s t r e n g t h  a n d  t h a t  t h o s e  o u t s i d e  o f  N e w  Y o r k  a n d  
• •

S t .  L o u i s  w e r e  i n  a  s l i g h t l y  s t r o n g e r  c o n d i t i o n  i n  1 9 0 7  t h a n  i n  1 9 0 6 .  

T h e  u p w a r d  t e n d e n c y  o f  l o a n s  w a s  n o t  s o  m a r k e d  i n  N o w  Y o r k  a s  i n  t h e  

e a s e  o f  t h e  b a n k s  i n  g e n e r a l .  T h e  $ 4 0 8 , 0 0 0 , 0 0 0  o f  N e w  Y o r k  b a n k
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l o a n s  i n  1 8 9 7  w a s  n e a r l y  2 0  p e r  c e n t ,  o f  a l l  t h e  l o a n s  o f  t h e  

n a t i o n a l  h a n k s ;  w h i l e  t h e  $ 7 1 2 , 0 0 0 , 0 0 0  i n  1 9 0 7  w a s  j u s t  a b o v e  1 5  

p e r  c e n t ,  o f  t h e  t o t a l .  T h e  i n c r e a s e  i n  t h e  d e p o s i t s  o f  s t a t e  h a n k s  

a n d  t r u s t  c o m p a n i e s ,  h o w e v e r ,  h e l d  h y  t h e  n a t i o n a l  b a n k s  o f  N e w  Y o r k  

w a s  s t r i k i n g  a n d  m i g h t  w e l l  h a v e  b e e n  c o n s i d e r e d  a l a r m i n g .  I n  t e n  

y e a r s ,  f r o m  1 8 9 7  t o  1 9 0 7 ,  t h e  n e t  d e p o s i t s  d u e  n a t i o n a l  h a n k s  b y  

t h o s e  o f  N o v /  Y o r k  i n c r e a s e d  f r o m  $ 1 5 5 , 0 0 0 , 0 0 0  t o  $ 2 1 3 , 8 0 0 , 0 0 0 ,  w h i l e  

n e t  d e p o s i t s  d u e  t o  s t a t e  h a n k s ,  t r u s t  c o m p a n i e s ,  e t c . ,  i n c r e a s e d  

f f o m  $ 7 5 , 9 0 0 , 0 0 0  t o  $ 1 9 6 , 3 0 0 , 0 0 0 .  ? r o x n  a  l i t t l e  m o r e  t h a n  o n e -  

t h i r d  t h e  a g g r e g a t e  o f  b a n k e r s '  d e p o s i t s  i n  1 8 9 7 ,  t h e  d e p o s i t s  d u e  

t o  s t a t e  i n s t i t u t i o n s  h a d  b e c o m e  i n  1 9 0 7  a l m o s t  e q u a l  t o  t h o s e  d u e  

t o  t h e  n a t i o n a l  b a n k s .  T h e  e a s e  w i t h  w h i c h  t h e  . g r o w t h  o f  t h e  t r u s t  

c o m p a n i e s  m a d e  p o s s i b l e  t h e  s h i f t i n g  o f  t e n s  o f  m i l l i o n s  o f  l o a n s  

a n d  d e p o s i t  l i a b i l i t i e s  s e e m s  t o  h a v e  o b s c u r e d  t h e  e s s e n t i a l  u n s o u n d 

n e s s  o f  t h e  s i t u a t i o n .

I f ,  f o r  a n y  r e a s o n ,  i t  s h o u l d  b e c o m e  n e c e s s a r y  f o r  t h e  

t r u s t  c o m p a n i e s  t o  c o n t r a c t  t h e i r  b a n k i n g  o p e r a t i o n s ,  i t  w o u l d  o b 

v i o u s l y  b e  n e c e s s a r y  f o r  t h e  n a t i o n a l  b a n k s  t o  s h o u l d e r  t h e  b u r d e n  

i n  o r d e r  t o  s a v e  t h e  l o c a l  s i t u a t i o n .  T h e r e  w a s  a l s o  t h e  e l e m e n t  

o f  o u t s i d e  l o a n s ,  e s t i m a t e d  i n  1 9 0 6  t o  a m o u n t  t o  a t  l e a s t  $ 3 0 0 , 0 0 0 , 0 0 0 . : 

T h e  o u t s i d e  b a n k s ,  i t  i s  d e c l a r e d ,  f e e l  n o  r e s p o n s i b i l i t y  f o r  t h e  

c o u r s e  o f  t h e  m a r k e t .  T h e y  w i l l  n a t u r a l l y  w i t h d r a w  f r o m  i t  w h e n  a f 

f a i r s  a t  h o m e  r e q u i r e  m o r e  o f  t h e i r  f u n d s  o r  w h e n  t h e y  c o m e  t o  d i s 

t r u s t  t h e  f u t u r e .  I t  t h e r e f o r e  b e c o m e s  n e c e s s a r y  f o r  t h e  l o c a l  

b a n k s  i n  t h e  m o n e y  c e n t r e  t o  b e  a b l e  a t  a l l  t i m e s  t o  s h o u l d e r  a t

\
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l o a s t  a  p a r t  o f  t h e  l o a n s  w h i c h  m a y  h e  l i q u i d a t e d  h y  o u t s i d e  h a n k s  

a n d  a l s o  t o  s u p p l y  t h o  c a s h  w h i c h  i s  t h u s  d r a w n  a w a y .

T a k i n g  u p  t h e  r e l a t i o n  b e t w e e n  t h e  h e w  Y o r k  h a n k s  t h e m 

s e l v e s ,  P r o f e s s o r  S p r a g u e  p o i n t s  o u t  t h a t  t h e  s e v e n  l e a d i n g  h a n k s  

c o n t r o l l e d  i n  1 8 7 3  o n l y  a b o u t  3 0  p e r  c e n t ,  o f  t h e  r e s o u r c e s  o f  a l l  

t h e  h e w  Y o r k  n a t i o n a l  b a n k s .  I n  1 9 0 7  t h e  s i x  p r i n c i p a l  h a n k s ,  —  

t h e  C i t y ,  C o m m e r c e ,  F i r s t ,  P a r k ,  C h a s e  a n d  H a n o v e r ,  —  c o n t r o l l e d  

o v e r  6 0  p e r  c e n t ,  o f  t h e  t o t a l .  T h e i r  c a s h  r e s e r v e  h a d  i n c r e a s e d  

f r o m  l e s s  t h a n  t w o - f i f t h s  t o  a b o u t  t w o - t h i r d s  o f  t h a t  h e l d  h y  a l l  

t h e  h a n k s .  T h e  n e t  o b l i g a t i o n  o f  t h e s e  s i x  h a n k s  t o  o t h e r  h a n k e r s  

o n  A u g u s t  2 2 ,  1 9 0 7 ,  w a s  $ 3 0 4 , 2 0 0 , 0 0 0  o u t  o f  a  n e t  o b l i g a t i o n  f o r  t h e  

t h i r t y - e i g h t  n a t i o n a l  h a n k s  o f  t h e  c i t y  o f  $ 4 1 0 , 2 0 0 , 0 0 0 .  T h e  o n l y  

c e r t a i n  r e s o u r c e  ■ f o r  h a n k s  h o l d i n g  l a r g o  h a n k e r s *  d e p o s i t s  i s  a  

l a r g e  c a s h  r e s e r v e ,  a n d  t h a t  w a s  a s  c o n s p i c u o u s l y  l a c k i n g  i n  1 9 0 7  a s  

i t  h a d  b e e n  i n  1 8 7 3 .  I n  b o t h  y e a r s  n e t  h a n k e r s *  d e p o s i t s  w e r e  m o r e  

t h a n  t w i c e  t h e  c a s h  r e s e r v e s  o f  t h e s e  h a n k s  a n d  t h e i r  p r o p o r t i o n  o f  

c a s h  t o  n e t  d e p o s i t s  w a s  h u t  s l i g h t l y  a b o v e  t h e  2 5  p e r  c e n t ,  r e 

q u i r e d  h y  l a w .  T h e  t o t a l  c a s h  r e s e r v e  o f  a l l  h a n k s  w a s  $ 2 1 8 , 8 0 0 , 0 0 0  

o f  w h i c h  t h e  s i x  l e a d i n g  h a n k s  h e l d  $ 1 4 0 , 7 0 0 , 0 0 0 .  I t  i s  d e c l a r e d  

t h a t  a s  f e w  o f  t h e  t r u s t  c o m p a n i e s  h e l d  c a s h  r e s e r v e s ,  i n  r e c e i v i n g  

d e p o s i t s  f r o m  t h e m  t h e  h a n k s  w e r e  a s s u m i n g  a  r i s k  o f  a  p a r t i c u l a r l y  

e x p l o s i v e  c h a r a c t e r ;  h u t  t h o y  d i d  n o t  o n  t h i s  a c c o u n t  m a i n t a i n  r e 

s e r v e s  p r o p o r t i o n a t e l y  g r e a t e r  t h a n  t h o s e  h e l d  i n  f o r m e r  y e a r s #
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A f t e r  a  l i v e l y  a c c o u n t  o f  t h e  f a i l u r e  o f  t h e  M o r s e  h a n k s  

a n d  t h e  r u n  u p o n  c e r t a i n  t r u s t  c o m p a n i e s ,  i t  i s  d e c l a r e d  t h a t  h u t  

f o r  t h o  p o w e r f u l  i n f l u e n c e  o f  M r .  J .  P .  M o r g a n ,  i t  i s  p r o b a b l e  t h a t  

n o  u n i t e d  a c t i o n  w h a t e v e r  w o u l d  h a v e  b e e n  t a k e n ,  a n d  t h a t  " i t  i s  

c e r t a i n l y  a n  e l e m e n t  o f  w e a k n e s s  i n  o u r  c e n t r a l  m o n e y  m a r k e t  t h a t  

i n f l u e n t i a l  c r e d i t  i n s t i t u t i o n s  s h o u l d  h a v e  t o  b e  d r a g o o n e d  i n t o  d o 

i n g  w h a t  i s  a f t e r  a l l  in.  t h e i r  o w n  i n t e r e s t  a s  w e l l  a s  t o  t h e  g e n e r a l  

a d v a n t a g e . "  W h e n  i t  w a s  d e c i d e d  t o  i s s u e  l o a n  c e r t i f i c a t e s  a n d  t o  

s u s p e n d  c a s h  p a y m e n t s ,  i t  w a s  i n  p u r s u a n c e  o f  a  t r a d i t i o n  w h i c h  i s  a n  

e v e r  p r e s e n t  s o u r c e  o f  w e a k n e s s  a n d  w h i c h  c a n  o n l y  b e  b r o k e n  b y  s u c 

c e s s f u l  e n d u r a n c e  b y  t h e  b a n k s  o f  t h e  s t r a i n  o f  a  c r i s i s .

T h e  o p i n i o n  i s  e x p r e s s e d  t h a t  t h e r e  c a n  b e  k i t t l e  d o u b t
<

t h a t  t h e  s e r i o u s n e s s  o f  t h e  g e n e r a l  e c o n o m i c  s i t u a t i o n  w a s  g r e a t l y  

e x a g g e r a t e d  b y  o b s e r v e r s  i n  U e ? i  Y o r k .  E v i d e n c e  o f  t h i s  c o n c l u s i o n  

i s  f o u n d  i n  t h e  l i m i t e d  n u m b e r  o f  b a n k i n g  f a i l u r e s  w h i c h  o c c u r r e d  a n d  

t h e  s h o r t  d u r a t i o n  o f  g e n e r a l  b u s i n e s s  d e p r e s s i o n  c o n t r a s t e d  w i t h  

o i t h o r  1 8 7 3  o r  1 8 9 3 .  I n  t h e  a c t u a l  m a n a g e m e n t  o f  t h e  c r i s i s  i t  I s  

a r g u e d  t h a t  r e s u m p t i o n  o f  c a s h  p a y m e n t s  w a s  d e l a y e d  u n n e c e s s a r i l y  a n d  

t h a t  t h e  a d d i t i o n a l  m o n e y  s e c u r e d  a f t e r  s u s p e n s i o n  s e r v e d  n o  u s e f u l  

p u r p o s e .  K o w h e r e  t h r o u g h o u t  t h e  c o u n t r y  w a s  t h e r e  a n y  c o n s i d e r a b l e  

i n c r e a s e  i n  n r . f i o r n . 1  b a n k  l o a n s  e x c e p t  i n  N e w  Y o r k ,  w h e r e  t h e y  i n 

c r e a s e d  b y  $ 6 3 , 0 0 0 , 0 0 0 ,  —  f r o m  $ 7 1 2 , 0 0 0 , 0 0 0  t o  $ 7 7 5 , 0 0 0 , 0 0 0 .  I n  

e v e r y  p r e v i o u s  p o r i o d  o f  f i n a n c i a l  s t r a i n  t h o  E e w  Y o r k  b a n k s  h a d  

b e e n  a b l e  t o  c o r t r a o t  l o a n s  s o m e w h a t .  I n  1 9 0 7  t h e  t r u s t  c o m p a n y  

s i t u a t i o n  c o m p e l l e d  t h o r n  t o  l i q u i d a t e  l o a n s  w h e r e v e r  p o s s i b l e  a n d
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t h e  o u t s i d e  b a n k s  f o l l o w e d  t h e  s a m e  c o u r s e .

O n e  o f  t h e  l e s s o n s  d r a w n  b y  P r o f e s s o r  S p r a g u e  f r o m  t h e  

e x p e r i e n c e s  o f  n a t i o n a l  b a n k s  i s  t h e  a b s e n c e  o f  l i q u i d n e s s  i n  c a l l  

l o a n s .  O u t  o f  a  t o t a l  l o a n  i n c r e a s e  o f  § 6 3 , 0 0 0 , 0 0 0  c a l l  l o a n s  a c 

c o u n t  f o r  $ 5 4 , 000 , 000# T h e  o n l y  k i n d  o f  l o a n  w h i c h  w a s  r e d u c e d  a t  

a l l  w a s  o n e  o f  t h o  v a r i e t i e s  o f  c o m m e r c i a l  l o a n ,  — • t h e  t i m e  l o a n  o n  

p a p e r  w i t h  a  s i n g l e  i n d i v i d u a l  o r  f i r m  n a m o .  T h e  o p i n i o n  i s  v e n t u r e d  

t h a t  a  H o w  Y o r k  b a n k  w o u l d  b e  i n  a  b e t t e r  p o s i t i o n  t o  m e e t  a n  e m e r 

g e n c y  i f  a l l  i t s  l o a n s  w e r e  u p o n  c o m m e r c i a l  p a p e r ,  t h a n  i t  i s  u n d e r  

e x i s t i n g  c i r c u m s t a n c e s ,  t h o u g h ,  o f  c o u r s e ,  i t  w o u l d  n o t  t h e n  b e  i n  

p o s i t i o n  t o  s l i d e  a l o n g  j u s t  a b o v e  t h e  2 5  p e r  c e n t ,  r e q u i r e m e n t  i n  

n o r m a l  t i m e s .

I n  h i s  f i n a l  c o n c l u s i o n s  o n  t h e  l e s s o n s  o f  t h e  c r i s i s ,  

P r o f e s s o r  S p r a g u e  d e c l a r e s :

" S o m e w h e r e  i n  t h e  b a n k i n g  s y s t e m  o f  a  c o u n t r y  t h e r e  s h o u l d  b e  a  

r e s e r v e  o f  l e n d i n g  p o w e r ,  a n d  i t  s h o u l d  b e  f o u n d  i n  i t s  c e n t r a l  m o n e y  

m a r k e t .  A b i l i t y  i n  H e w  Y o r k  t o  i n c r e a s e  l o a n s  a n d  t o  m e e t  t h e  d e 

m a n d s  o f  d e p o s i t o r s  f o r  m o n e y  w o u l d  h a v e  a l l a y e d  e v e r y  p a n i c  s i n o e  t h e
9

e s t a b l i s h m e n t  c f  t h e  n a t i o n a l  b a n k i n g  s y s t e m .  P r o v i s i o n  f o r  s u c h  r e 

s e r v e  p o w e r  m a y  d o u b t l e s s  b e  m a d e  i n  a  n u m b e r  o f  d i f f e r e n t  w a y s .

T h i s  i n v e s t i g a t i o n  w i l l  h a v e  s e r v e d  i t s  p u r - n o s e  i f  i n .  s h o w i n g  t h e  

c a u s e s  a n d  c o n s e q u e n c e s  o f  i t s  a b s e n c e  i n  t h o  p a s t  i t  b r i n g s  h o m e  t o  

t h e  r e a d e r  t h e  n e e d  n o t  o n l y  o f  t h i s  r e s e r v e  p o w e r ,  b u t  a l s o  o f  t h e  

r e a d i n e s s  t o  u s e  i t  i n  f u t u r e  e m e r g e n c i e s . "
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A n  a c c o u n t  o f  t h e  m a n n e r  i n  w h i c h  t h e  G e r m a n  A m p i r e  

t o i l  f i e  d  t h e  n o t e  c i r c u l a t i o n ' s  a  p a r t  o f  t h e  s y s t e m  o f  b r i n g i n g  

a b o u t  g r e a t e r  c o h e s i o n  i n  f i n a n c i a l  a s  w e l l  a s  p o l i t i c a l  m a t t e r s  

a f t e r  t h e  w a r  w i t h  S t a n c e ,  i s  s e t  f o r t h  i n  o n e  o f  t h e  m o n o g r a p h s  

v / h i c h  h a s  J u s t  b e e n  s u b m i t t e d  t o  C o n g r e s s  b y  t h e  n a t i o n a l  l i o n e t a r y  

C o m m i s s i o n .  T h i s  m o n o g r a p h  i s  a  t r a n s l a t i o n  i n t o  E n g l i s h  o f  t h e  

e l a b o r a t e  s t u d y  p u b l i s h e d  b y  t h e  R e i c h s b a n k  u p o n  t h e  c o m p l e t i o n  o f  

t h e  f i r s t  t w e n t y - f i v e  y e a r s  o f  i t s  e x i s t e n c e  a s  a  c e n t r a l  b a n k  f o r  

t h e  e m p i r e  i n  t h e  y e a r  1 9 0 0 .  I h e r e  e x i s t e d  i n  G e r m a n y  b e f o r e  t h e  

f o u n d a t i o n  o f  t h e  e m p i r e  t h i r t y - o n e  b a n k s  o f  i s s u e ,  f o r  w h i c h  

v a r i o u s  r e g u l a t i o n s  h a d  b e e n  m a d e  b y  t h e  v a r i o u s  s t a t e s  a n d  t h e  

s t a t u t e s  o f  w h i c h  d i f f e r e d  c o n s i d e r a b l y  f r o m  o n e  a n o t h e r .  I t  i s  

s t a t e d  i n  t h e  d o c u m e n t  J u s t  s u b m i t t e d  t o  C o n g r e s s  t h a t  a  l a r g o  

n u m b e r  o f  t h e s e  b a n k s  w e r e  c o n c e r n e d  w i t h  u t i l i z i n g  m o s t  e x t e n s i v e 

l y  t h e  r i g h t  o f  i s s u i n g  n o t e s ,  —  t h a t  i s ,  w i t h  p u t t i n g  a s  m a n y  

n o t e s  a s  p o s s i b l e  i n t o  c i r c u l a t i o n .  S i n c e  n o t e s  f o r  s m a l l e r  s u m s  

w e r e  n o t  r e t u r n e d  f o r  p a y m e n t  s o  o f t e n  a s  t h o s e  f o r  l a r g e r  a m o u n t s ,  

n o t  o n l y  t h e  d i f f e r e n t  g o v e r n m e n t s ,  b u t  t h e  b a n k s  a l s o ,  i s s u e d  l a r g e  

l a r g e  a m o u n t s  o f  s m a l l  n o t e s ,  d o w n  t o  a  d e n o m i n a t i o n  a s  l o w  a s  o n e  

t a l e r .  S i n o e  t h e  l e g a l  c o n t r o l  o f  n o t e  i s s u e  w a s  f r e q u e n t l y  i n 

a d e q u a t e ,  m a n y  b a n k s  d i d  n o t  p r o v i d e  s u f f i c i e n t  c o v e r  f o r  n o t e s ,  

l i e  b a n k B  a l s o  e n g a g e d  t o  s o m e  e x t e n t  i n  b u s i n e s s  w h i c h  t i e d  u p
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p e r m a n e n t l y  t h o i r  w o r k i n g  c a p i t a l .  T h i s  m a s  n o t  p r o p e r  f o r  b a n k s ,  

t h e  l i a b i l i t i e s  o f  w h i c h  c o n s i s t  o f  o b l i g a t i o n s ,  s u c h  a s  n o t e s ,  

f a i l i n g  d u e  a t  a l l  t i m e s .

O w i n g  t o  t h e  i m p o s s i b i l i t y  o f  b r i n g i n g  a b o u t  u n i f o r m  

r e g u l a t i o n s  f o r  G e r m a n  b a n k s  o f  i s s u e ,  s e v e r a l  G e r m a n  s t a t e s  a t 

t e m p t e d  t h r o u g h  p r o h i b i t i v e  m e a s u r e s  t o  k e e p  o i i t  o f  t h e i r  t e r r i t o r y  

t h e  n o t e s  o f  b a n k s  l i c e n s e d  b y  o t h e r  s t a t e s .  I h e s e  p r o h i b i t i o n s  

w e r e  n o t  s t r i c t l y  o b s e r v e d  i n  g e n e r a l  t r a d e ,  b u t  w e r e  a u t h o r i t a t i v e  

f o r  a l l  p u b l i c  t r e a s u r i e s  a n d  w o r e  r e g a r d e d  b y  t h e  p u b l i c  a s  g r e a t  

i n c o n v e n i e n c e s .

I m m e d i a t e l y  a f t e r  t h e  c o n c l u s i o n  o f  p e a c e  w i t h  i t r a n c e ,  

t h e  G e r m a n  G o v e r n m e n t  t o o k  u p  t h e  q u e s t i o n  o f  m o n e t a r y  a n d  b a n k i n g  

r e f o r m .  I t  w a s  n e c e s s a r y ,  b e f o r e  a  u n i f o r m  b a n k i n g  s y s t e m  c o u l d  

b e  p u t  i n  o p e r a t i o n ,  t o  b r i n g  a b o u t  u n i f o r m i t y  i n  t h e  c o i n a g e  s y s 

t e m .  T h i s  w a s  a c c o m p l i s h e d  b y  t h e  a c t  o f  J u l y  9 ,  1 8 7 3 ,  w h i c h  c o n 

t a i n e d  a l s o  s o m e  n e w  r e g u l a t i o n s  p r o v i d i n g  f o r  t h e  w i t h d r a w a l  o f  

g o v e r n m e n t  n o t e s  i n  t h e  v a r i o u s  s t a t e s  a n d  t h e  s u b s t i t u t i o n  o f  b a n k 

n o t e s .  U p o n  t h e  l a t t e r  p o i n t  i t  w a s  p r o v i d e d :

" A l l  b a n k - n o t e s  n o t  b a s e d  o n  t h e  i m p e r i a l  s t a n d a r d  a r e  t o  b e  

w i t h d r a w n  b y  J a n u a r y  1 ,  1 8 7 6 .  A f t e r  t h i s  d a t e  o n l y  n o t e s  f o r  

a m o u n t s  o f  n o t  l e s s  t h a n  1 0 0  m a r k s  a n d  b a s e d  o n  t h e  i m p e r i a l  s t a n d 

a r d  m a y  r e m a i n  i n  c i r c u l a t i o n  o r  b e  i s s u e d . "
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I n  r e s p e c t  t o  t h e  u n i f i c a t i o n  o f  t h e  b a n k i n g  s y s t e m ,  

d i f f i c u l t i e s  w e r e  e n c o u n t e r e d  a r i s i n g  f r o m  t h e  p r i v i l e g e s  w i t h  r e 

g a r d  t o  t h e  i s s u e  o f  n o t e s  p o s s e s s e d  h y  t h e  e x i s t i n g  b a n k s  o f  t h e  

d i f f e r e n t  s t a t e s .  H o w  t h e  r e f o r m  w a s  g r a d t i a l l y  w o r k e d  o u t  i s  d e 

s c r i b e d  i n  t h e  m o n o g r a p h  i s s u e d  b y  t h e  H o i c h s b a n k  a s  f o l l o w s :

" A  d i r e c t  a b o l i t i o n  o f  t h e s e  n o t e  p r i v i l e g e s  w a s ,  f f o m  t h o  

v e r y  b e g i n n i n g ,  c o n s i d e r e d  o u t  o f  t h e  q u e s t i o n .  T h e  o n l y  p o s s i b l e  

c o u r s e  w a s  t o  d e c r e e  u n i f o r m  r e g u l a t i o n s  o f  a  g e n e r a l  n a t u r e ,  w h i c h  

w o u l d  c a u s e  t h e  b a n k s  t o  l i m i t  d u l y  t h o  n u m b e r  o f  t h e i r  b r a n c h e s ,  

t o  r e d u c e  t h e i r  n o t e  c i r c u l a t i o n ,  a n d  t o  p r o v i d e  a d e q u a t e  c o v e r ,  

f h e  d i f f i c u l t y  w a s  t o  m a k e  t h e  m e a s u r e s  s u f f i c i e n t l y  e f f e c t i v e  

w i t h o u t  i n j u r i n g  t h o  r i g h t f u l l y  a c q u i r e d  p r i v i l e g e s  o f  t h e  v a r i o u s  

b a n k s .

" P u b l i c  o p i n i o n  a n d  t h e  g r e a t  m a j o r i t y  o f  e x p e r t s  i n  b a n k i n g ,  

h o w e v e r ,  f a v o r e d  t h e  v i e w  t h a t  b a n k i n g  r e f o r m  m u s t  n o t  b e  l i m i t e d  

t o  s u c h  m e a s u r e s .  T h e  c r i s e s  o f  1 8 5 7  a n d  1 8 6 6  h a d  s h o w n  t h a t  h a n k s  

o f  i s s u e  h a d  o t h e r  d u t i e s  t h a n  t o  s a t i s f y  p r i v a t e  c l a i m s  f o r  c r e d i t ;  

t h a t  t h e y  h a v e  t o  f u l f i l  r a t h e r ,  s i d e  b y  s i d e  w i t h  t h e s e  c l a i m s ,  i m 

p o r t a n t  f u n c t i o n s  i n  t h e  p u b l i c  i n t e r e s t .  T h u s  t h e y  h a v e ,  a b o v e  

a l l ,  t o  s u p e r v i s e  a n d  r e g u l a t e  t h e  e n t i r e  m o n e t a r y  c i r c u l a t i o n ,  f r o m  

t h e  p o i n t  o f  v i e w  o f  t h o  h o m e  t r a d e  a s  w e l l  a s  I n  r e l a t i o n  t o  f o r e i m  

c u r r e n c i e s .  T h e  c o n v i c t i o n  g a i n e d  g r o u n d  t h a t  t h e s e  t a s k s  c o u l d  b e  

f u l f i l l e d  o n l y  f r o m  o n e  c e n t r e ,  t h a t  a  c e n t r a l i z e d  m a n a g e m e n t  w a s  i n 

d i s p e n s a b l e ,  a n d  t h e r e f o r e  t h a t  a  c e n t r a l  b a n k  w a s  n e c e s s a r y ,  w h i c h
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o i t h e r  s t a n d s  a l o n o  o r  o l s o  s u r p a s s e s  a l l  o t h e r  b a n k s  o f  i s s u e  s o  

t h a t  i t  e x e r c i s e s  a  d o m i n a t i n g  i n f l u e n c e .

" T h e s e  i m p o r t a n t  f u n c t i o n s  h a d  h i t h e r t o  b e e n  f u l f i l l e d  f o r  

t h e  k i n g d o m  o f  P r u s s i a  b y  t h e  P r u s s i a n  B a n ! : .  T h e  l a t t e r  h a d  i n  

t h e  y e a r  1 8 6 6  a f f o r d e d  a  f i r m  s u p p o r t  t o  a l l  c a s h  a n d  c r e d i t  

t r a n s a c t i o n s  a t  a  t i n e  w h e n  a  n u m b e r  o f  o t h e r  b a n k s  o f  i s s u e  e i t h e r  

l i m i t e d  o r  s u s p e n d e d  t h e i r  b i l l  p u r c h a s e s  a n d  t h u s  r e f u s e d  t h e i r  

s e r v i o e s  a t  a  c r i t i c a l  m o m e n t  i n  n a t i o n a l  e c o n o m i c  a f f a i r s .  S h e  

a c t i v i t y  o f  t h i s  b a n k  w a s ,  h o w e v e r ,  c o n f i n e d  c h i e f l y  t o  t h e  k i n g d o m  

o f  P r u s s i a .  I t  d i d  n o t  h a v e  t h e  r i g h t  o f  e s t a b l i s h i n g  b r a n c h e s  

o u t s i d e  o f  P r u s s i a .  .  .  .

» ! E h e  u n i f o r m  e c o n o m i c  s y s t e m  o f  t h e  G e r m a n  E m p i r e  r e q u i r e d  a  

c o m m o n  o o n t r e ,  T h e r e  a l l  c a s h  a n d  c r e d i t  t r a n s a c t i o n s  c o u l d  c o n 

v e r g e ;  a  G e r r a n  H e i o h s b a n k ,  t h e  h i g h e s t  d u t y  o f  w h i c h  s h o u l d  c o n 

s i s t  i n  s u p e r v i s i n g  a n d  r e g u l a t i n g  t h e  G e r m a n  m o n e t a r y  s y s t e m ,  w a s  

l o o k e d  u p o n  .a s  t h e  n a t u r a l  f i n a l  s t e p  i n  G e r m a n  m o n e t a r y  a n d  h a n k 

i n g  r e f o r m .  T h e  r e g u l a t i o n  o f  e x i s t i n g  b a n k s  o f  i s s u e  c o u l d  o n l y  

l i m i t  e x i s t i n g  a b u s e s .  T h e  H e i o h s b a n k ,  o n  t h e  o t h e r  h a n d ,  s o e m o u  

t o  b e  t h e  l i v i n g  f o r c e  n e c e s s a r y  t o  c a r r y  o u t ,  u p h o l d ,  a n d  d e v e l o p  

f u r t h e r  t h o  n e w  m o n e t a r y  a n d  b a n k i n g  c o n s t i t u t i o n .

" U n d e r  t h e  c o n d i t i o n s  t h e n  e x i s t i n g ,  t h o  f o u n d a t i o n  o f  a n  e n 

t i r e l y  n e w  H e i o h s b a n k  i n  a o o o r d a n o o  w i t h  t h i s  i d o a  w a s  q u i t o  o u t  o f  

t h e  q u e s t i o n ;  o n l y  t h e  t r a n s f o r m a t i o n  o f  t h e  P r u s s i a n  B a n x  i n t o  a n  

n p o r i a l  i n s t i t u t i o n  c o u l d  h o  c o n s i d e r e d .  T h e  P r u s s i a n  B a n k  a l 

r e a d y  h e l d  f o r  t h e  g r e a t e r  p a r t  o f  G e r m a n y  t h e  p o s i t i o n  w h i c h  t h e
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n e w  R e i c h s b a n k  w a s  t o  h o l d  i ' o r  t h e  w h o l e  o f  G e r m a n y .  A  R e i o h s b a n k  

I n  a d d i t i o n  t o  t h e  P r u s s i a n  B a n k  w o u l d  h a v e  b e e n  I m p o s s i b l e .

" C o n s i d e r a b l e  d i f f i c u l t i e s ,  h o w e v e r ,  s t o o d  i n  t h e  w a y  o f  t h e  

c o n v e r s i o n  o f  t h e  P r u s s i a n  B a n k  i n t o  a  H e i c h s b a n k ,  a n d  t h e s e  d e 

l a y e d  t h e  w o r k i n g  o u t  a n d  i n t r o d u c t i o n  o f  a  b a n k  b i l l .  F i n a l l y ,  

i n  J u l y ,  1 8 7 4 ,  a  b i l l  w a s  l a i d  b e f o r e  t h e  B u n d e s r a t  w h i c h  a b a n d o n e d  

f o r  t h e  t i n e  b e i n g  t h e  i d e a  o f  a  H e i c h s b a n k ,  a n d  w a s  c o n t e n t  w i t h  

f o r m u l a t i n g  g u i d i n g  p r i n c i p l e s  f o r  t h e  r e g u l a t i o n  o f  e x i s t i n g  b a n k s  

o f  i s s u e .  I t  a d d e d  a  c l a u s e  f o r c i n g  t h o s e  b a n k s  o f  i s s u e  w h i c h  d i d  

n o t  w i s h  t o  b e  r e s t r i c t e d  t o  t h e  t e r r i t o r y  o f  t h e i r  o w n  s t a t e  t o  

a g r e e  t h a t  t h e  B u n d e s r a t  c o u l d ,  o n  J a n u a r y  1 ,  1 8 0 6 ,  a n n o u n c e  t h e  

. w i t h d r a w a l  o f  t h e i r  p r i v i l e g e  o f  i s s u i n g  n o t e s .  A t  t h i s  d a t e  t h e  

E m p i r e  w a s  t o  h a v e  a n  e n t i r e l y  f r e e  h a n d  i n  a  t h o r o u g h  r e o r g a n i s a 

t i o n .  T h e  B u n d e s r a t  p a s s e d  t h i s  b i l l  w i t h  b u t  f e w  a l t e r a t i o n s .

On l l o v e m b o r  5 t h  t h e  b i l l  w a s  f o r w a r d e d  t o  t h e  R e i c h s t a g .

" A t  t h e  v e r y  f i r s t  r e a d i n g  ( N o v e m b e r  1 6 ,  1 0 7 4 )  i t  w a s  c l e a r
J  w .» i

t h a t  a  l a r g e  m a j o r i t y  o f  t h e  H o u s e  r e g a r d e d  t h e  i m m e d i a t e  e s t a b l i s h 

m e n t  o f  a  R e i c h s b a n k  a s  a  n e c e s s a r y  p r e l i m i n a r y  c o n d i t i o n  f o r  b a n k 

i n g  r e f o r m .  S h e  b i l l  w a s  r e f e r r e d  t o  a  c o m m i t t e e ,  w h i c h  i n  i t s  

f i r s t  s i t t i n g  ( N o v e m b e r  2 1 ,  1 0 7 4 )  r e s o l v e d  a t  o n c e ,  b y  a  v o t e  o f  1 3  

t o  4 ,  ' t h a t  t h e  c o m m i t t e e  d o e s  n o t  c o n s i d e r  a  d i s c u s s i o n  o f  t h e  b a n k  

b i l l  d e s i r a b l e  u n t i l  a  d e c i s i o n  h a s  b e e n  a r r i v e d  a t  r e g a r d i n g  t h e  

e s t a b l i s h m e n t  a n d  o r g a n i z a t i o n  o f  t h e  R e i c h s b a n k . '

" A s  a n  o u t c o m e  o f  t h i s  d e c i s i o n  t h e  d e l i b e r a t i o n s  c o n c o m i n g  

t l »  c e s s i o n s  t o  t h o  E m p i r e  b y  t h e  P r u s s i a n  B a n k  l e d  t o  t h e  d e s i r e d

A
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r e s u l t .  P r u s s i a  d e c l a r e d  i t s e l f  r e a d y ,  a f t e r  t h e  w i t h d r a w a l  o f  i t s  

i n v e s t e d  c a p i t a l  o f  5 , 7 2 0 , 4 0 0  n a r k s j a n d  o f  i t s  s h a r e  ( 9 , 0 0 0 , 0 0 0  

m a r k s )  o f  t h e  r e s e r v e  f o n d  l e g a l l y  h e  l o n g i n g  t o  i t  o n  t h e  d i s s o l u 

t i o n  o f  t h e  b a n k ,  t o  c e d e  t o  t h e  U m p i r e  t h e  P r u s s i a n  S a n k  w h i c h  w a s  

t o  b e  t r a n s f o r m e d  i n t o  a  R e i c h s b a n k . "

S h e  p r o p o s a l s  o f  P r u s s i a  w e r e  a c c e p t e d  b y  t h e  B u n d e s r a t ,  

a n d  o n  t h i s  b a s i s  i t  w a s  d e c i d e d  t o  t r a n s f o r m  t h e  P r u s s i a n  B a n k  i n t o  

a  R e i c h s b a n k .  S h e  r e g u l a t i o n s  i n  t h e  b i l l  a f f e c t i n g  t h e  e x i s t i n g  

b a n k s  o f  i s s u e  w e r e  n o t  a f f e c t e d  t o  a n y  a p p r e c i a b l e  e x t e n t  b y  t h e  

e s t a b l i s h m e n t  o f  t h e  R e i c h s b a n k .

I n  o r d e r  t o  a v o i d  t h e  i n t r o d u c t i o n  o f  a  n o w  b i l l  a n d  t o  

a v o i d  a n o t h e r  f i r s t  r e a d i n g  a  m e m b e r  o f  t h e  R e i c h s t a g  c o m m i t t e e  w a s  

i n d u c e d  t o  i n t r o d u c e  f o r m a l l y  a s  h i s  o w n  m o t i o n  t h e  m o d i f i c a t i o n s  

d e c i d e d  u p o n  b y  t h e  B u n d e s r a t .  S h e  b i l l  t h u s  s u p p l e m e n t e d  b y  t h e  

c r e a t i o n  o f  t h e  R e i c h s b a n k  w a s  a c c e p t e d  w i t h o u t  r a d i c a l  c h a n g e s  

b o t h  b y  t h e  c o m m i t t e e  a n d ,  l a t e r ,  b y  t h e  R e i c h s t a g  i n  f u l l  s e s s i o n  

a f t e r  t h e  s e c o n d  a n d  t h i r d  r e a d i n g s ,  a n d  t h e  a c t  w a s  p u b l i s h e d  a s  

t h e  B a n k  A c t  o f  U & r c l i  1 4 ,  1 8 7 5 ,  w h i c h  w i t h  s o m e  m o d i f i c a t i o n s ,  

s t i l l  g o v e r n s  t h e  b a n k i n g  p o l i c y  o f  t h e  U m p i r e .

T h e  p u r p o s e  a n d  r e s u l t  o f  t h e  n e w  l e g i s l a t i o n  i s  s u m m e d  

up i n  a n o t h e r  m o n o g r a p h  p r e p a r e d  f o r  t h e  R a t i o n a l  I k i n e t a r y  C o m m i s s i o n  

b 'j R o b e r t  P r a n z ,  e d i t o r  o f  " B o r  D e u t s c h e  O e k o n o n i s t , "  i n  t h e  f o l l o w 

i n g  p a s s a g e :
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" S h e  p r e d o m i n a n c e  o f  t h e  H o i c l i s b a n k  o v e r  t h e  p r i v a t e  n o t e  

b a n k s  w a s  s e c u r e d  t h r o u g h  i t s  c o n s i d e r a b l y  l a r g e r  c a p i t a l ,  f u r t h e r  

t h r o u g h  t h e  v o l u m e  o f  i t s  t a x - f r e e  n o t e  c o n t i n g e n t ,  w h i c h  e x c e e d e d  

c o n s i d e r a b l y  t h e  a m o u n t  o f  a l l  t h e  o t h e r  c o n t i n g e n t s ,  a n d  w h i c h  s u b 

s e q u e n t l y  w a s  t o  i n c r e a s e  s t i l l  m o r e  t h r o u g h  t h e  a c c r e t i o n  o f  t h e  

c o n t i n g e n t s  o f  t h e  n o t e  b a n k s  w h i c h  m i g h t  r e n o u n c e  t h e i r  r i g h t s  o f
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