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I

Pie hechimmlidien Dorfiellungen vom Gbelde
und deflen Raatlide Ratur.

1.

Aler Hanbdel war urfpriinglid) Taujdhandel, und aud dem Sliied’fzarfgr:f
Deliebteften Taujdgut ijt dad Geld entjtanden. So lehrt un3 fenungen vom
bie Kulturgefdidte, fo lebrt und die Wiffenjdhaft vom Gelve. &

St aud) Heute nod) dbad Geld nidt3 andered ald da3 be-
votzugte Taujdhgut? Geld ift Ware, fagen bdie Leute und
bejahen damit bie Frage. Danad) wdre jeder Kaufvertrag im
®Grunbde ein Taufd), bei weldem das eine Objeft die Ware ,Seld”
ift, wahrend bas andere Objeft alled moglide fein fann.

Dod) nod) eine anbere Cigenjdaft de3 Geldes dringt fid)
jebermann auf. ®eld ijt zugleid) ber allgemeine Wertmeffer.

Wir fonnen und feinen Wert vorftellen, ohne dap wir ihn um-
denfen in Geld.

NAus diefen Cigenjdaften de3 Geldes, da3 allgemeine Taufd)-
gut und der allgemeine Wertmejfer zu fein, hat nidht nur der
natiitlide Sinn, fondern aud) die Wiffenjdaft die Folgerung
gezogen, dafp dad Geld Eigenwert haben, alfo ausd wertoolem
Gtoffe Dergejtellt jein miiffe. Wer wiirbe, fragt man, die Ware
Geld im Umtaujd) gegen Wertgegenftinbe nehmen, wenn fie in
fid wertlod wdre? Und wie fonnte gar da3 Geld ald Wert-
mejfer Dienen, wenn e3 nidht jelbft Wert hatte? Dod) ebenjo-

wenig, ald wie ein Lingenmap ohne Linge oder ein Gewidht
Bendiren, Wefen ded Geldes. 1
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ohne Sdmwere jum WMeffen oder Wagen fidh) eignen wiirbe.
Daran muf feftgehalten werden, Jagt ein angefehener National-
ofonom unfever Jeit, baB ald Wertmap nur dienen fann, was
felbft Wert bHat.

Unter diefem Gefidhtdpuntte ift da3 gegen Gold einlozbare
Papiergeld, wie unfere Banfnoten und RKaflenjdjeine, eben win
diefer Cinlosbarfeit willen o gut wie Goldbgeld. Wie aber
fteht e3 mit dem nidht einlogbarven Papiergeld der Ldanber ohne
Barzahlungsverfehr? Hier liegt Geld vor, dad abjolut feinen
eigenen Wert veprdjentiert. Jjt dad aud) nod) Geld? Die
Frage Dat fiic den Laien in Deutfdland fein [nterefle. Cr
fann ja nad) unjeren Gejegen ftetd Dared Geld wverlangen,
braudt fid auf Papiergeld nidht einyulajfen und wird fid) daher
itber die MNatur ausldndijden Papiergeldes ben RKopf nidt jer=
breden. Die Wiffen{dhaft aber, die nidt an bie Grengen ihrer
Heimat gebunden ift, fonnte nidht umbin, auf die Frage eine
Antwort su fuden. Sie erwog aljo, daf die Quelle aller
Papiergelbemiffionen in bder Jerriittung der Staatsfinanzen ge:
legen habe, daB dabher dem Papiergeld ein pathologijdes Element
anbafte, dad unmiglid) fiir die Begriffsbeftimmung bes einent-
liden Jelbes verwertet werden biirfte, und erflirte dbad un:
einlozbare Papiergeld fiir ein uneigentlidyed, entartetes Gelb.

Snbdeffen hat die Wahrungsgejdhidhte der leten Jabhriehnte
Grjdeinungen Bhervorgebradyt, angefidhtd deren den Berddyter bed
uneinlgsbaren PRapiergelded eine gewiffe Uniiderheit befdhleichen
fonnte. Die intereffantefte diefer Cridheinungen ift in Ojterreid)
aufgetreten. Jm Jabhre 1878 ftellte die oiterreidyijdye Negicrung
die freie Silberpragung ein mit der Wirfung, dap ber Papier-
gulben, bdeffen Wert im Auslande in3 Sinfen gefommen war,
nummehr jeinen Wert behauptete. Ware Ojterreid) ur Gold-
wdbrung itbergegangen, jo bhdtte man bdarin ben Grund fiir die
Wertbeftandigleit bes Gulbens erblidt. Aber Ofterreid) tat
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nidhtd dergleiden. €3 blieb bei jeiner Papierwdhrung, und der
Papiergulden behielt in Deutjdhland einen Wert von ca. ME. 1,65,
wdhrend zugleid) der Silberwert bder im Umlauf gebliebenen
Gilbergulden unter eine Marf janf. Papier alfo ward jozu-
jagen beffer ald Gilber! DBiersehn Jabre jpdter hat Ojterreid),
pem Buge der JBeit folgend, jeine auf Gold bafierte Kronen:-
wihrung gejdaffen. Aber bi3 zum Peutigen Tage bat e3 die
Barzahlung nidt eingefilhrt. Nod) Heute find die Noten ber
diterreidhijden Staatdbanf uneinlozbare3 Papiergeld mit gefes-
lider Bahlungsfraft. Jwar gibt e3 im Berfehr aud) Gold-
miingen, aber niemand, der ein Forderungdredit Hhat, fann
Baplung in Gold beanfprudjen, und was da3 auffallendite ift,
ber Berfehr Degegnet Ddiefen Goldbmiingen mit offenbarver Ab-
neigung, fodaf fie fid) groftenteils wieder in die Gewdlbe ber
Gtaatbant juriidgesogen haben. Der Verfehr in Ojterreid) legt
alfo auf den Cigenwert de3 Gelbes fein Gewidht.

Wer itber dad Wefen e Geldbed nad)dentt, darf an bdiefer
Grideinung nidht adtlos voritbergehen. Denn Ofterreid) ift ein
Gtaat auf der Hohe der Kultur und hat wohlgeordnete Finangen.
Wenn hier alfo durd) die Tat bewiefen wird, daf Geld ohne
Cigenwert denjelben Dienjt leiftet wie unjer Goldgeld, fo miiffen
wir und fragen, ob nidht in der ung iiberfommenen LVorftelung
vom @elbe ein Jrrtum ftedt.

2.

Bor faum zwei Jahren ift ein Bud) erfdjienen, Dbetitelt
.Die ftaatlide Theorie ded Gelded”, von Georg Friedbrid) Knapy,
Profeffor der Staatswiffenidaften an ber Univerfitit StraBburg.
Dag Bud) hat in der Gelehrtenwelt ein auBerordentlidhes Auf-
feben ervegt und viel Wiberjprud) erfabren. Wenn aber etwas
geeignet war, die wiffenjchaftlide Diirftigteit der bisher herrjdhenden

Lehre und ihre RNatlofigleit por manden Crideinungen bes
1*

RKnapps itaat-
lidje Theorie.
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wirfliden Lebend barzutun, jo find e3 die oppofitionell gehaltenen
Bejpredjungen de3 Werles', namentlih aus der erften Beit nad
deffen Cridjeinen. Jnzwifden ift die Kritif ftiller geworden, sumal
feitdem RQeris, unfere gropte Autoritdt auf dem Gebiete bed Geldb-
und Wiabhrungswejen3d, bie Berdienjte de3 Budjed erfannt und
anecfannt hat.

Um ba3 gleid) vorwegzunehmen, Knapp ift Gelehrter, nidt
Wahrungdpolitifer. €r will Erfenntnid vermitteln, nidht der
Selbpolitif neue Wege weifen. Die Goldwdhrung greift er
nidt an. Knapp felber gehort su ihren Anbhdangern.

Knapp lehrt: Die bisherige ,metalliftifdye” Theorie, weldye
bie Werteinheit (Marf, Frant, Guldben, Rubel) al3 eine Metall-
quantitdt definiert, fann nidyt alle Geldbverfafjungen erfliren, ift
aljo nidt allgemein genug und deshald falfd). Beweid: bder
ofterreidhijhe Gulben, der bHis 1892 von jeber Metallbafiz los-
geloft war. Die Werteinheit ift ein Gejd)opf der Nedyt3ordnung
und ift lediglid befiniert durd) den Anjhluf an bie frithere
Werteinheit (3. B. die Marf ift der dritte Teil eined Talers,
bie Krone bie Hilfte eined Guldenz). Die Werteinheit ift alfo
nidt metallifd, fondern ,nominal” befiniert, gleiderweife in
Golb- wie in Papiermihrungslindern. b zur Herftellung bder
Babhlung3mittel Metall verwendet wird ober nidt, ift fiir den
Begriff des Geldes gleidygiiltig.

Die grofe Bedeutung bder neuen Theorie liegt in bem Sate,
9aB aud) in Golbwdhrungslindern bie LWerteinheit ,nominal”
jei. a3 eingujehen, falt un3d fdhwer. Wir iiberzeugen uns
leidht von ber Nominalitdt der Werteinheit in Papierwdhrungs-
landbern, von der Nominalitdt des ojterreid)ijdhen Gulbens vor
1892, de3 ruffijhen Nubeld vor Witted Wahrungsrejorm. Wie
follten wir nidht, wo und bod) nidht3 andere3d iibrig bleibt?
Uber wir ftrduben und gegen die Cinfidht, dap die beutide
Neihamarf und bas englijhe Pfund Sterling in ihrem begrifflidyen
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Dafein unabhingiq von dem Goldftoff find, ausd dem fie Her-
geftellt werben. Jn unferen Hergebradyten Borjtellungen fliefen
eben Gold und Geld su einem Begriff jufammen. Trogbem ijt
Knapps Lehre handgreiflid) ridtig. Man braudt fidh nur zu
fragen, o0 etwa in €ngland bei den jeitweiligen Aujhebungen
ber die Dedung ber Banfnoten in Gold vor{dyreibenden Peels-
afte bie Werteinheit Pfund Sterling mit aufgehoben worden
fei; man braudit fidh nur weiter die Frage vorzulegen, ob etwa
bie deutfde Reidh3marf al3 Werteinheit 3u eriftieren aufhdren
wiirde, wenn im Falle ber Not die Reid)sbantnoten ju gefeslidhen
Bablungdmitteln erflart, und die Reidhysbant von der Einldjungs-
pflidht Dbefreit 1wiirde. Ungweifelhaft muf man bdiefe Fragen
verneinen. Der Verfehr wiirbe fortfahren, mit Pfund Sterling
und Reidhamarf ju rednen und jzu bezablen, aud) wenn bdie
Goldmiingen verjdwdnden und Jettel an ihre Stelle trdten.
Dann aber darf man fidh aud ber €rfenntnizd nidht verjdliehen,
daB der Begriff ded Gelbe3 von fjeiner ftofflidhen Erideinung
unabhdngig ift, und dap die ftofflihe BVerfdiedenheit nur Unter-
arten unter dem Hoheren Begriff begriindet. Nidht in den Be-
griff de3 Gelbe3, fondern in die Lehre von der Herftellung bder
Gelbgeidhen gehort bie Frage nad) dem Gelbftoff.

Die notwendige Folge diejer Cinfidt aber ijt, daB wir den
Grund fiir die Wertjddsung be3 Gelbed nidht im Dietall
judjen diirfen. Und in der Tat finden wir ja in finansiell ge-
ordneten Linbern mit Papiergeldwdhrung, wie es Ofterveid in
pen adytziger Jahren ded vorigen Jahrhundertd unzweifelhaft
fdhon war, dadfelbe fidere BVertrauen zum Werte ded Gelbes,
obgleid) Golomiingen und metalijhe Notendedung fehlten. Wer
hier behaupten wollte, daf bie Wertbeftanbigleit bdes biter-
reidhifdhen Gulbens im inneren Verfehr nur von der Hoffnung
gelebt habe, bap iiber fury oder lang die Goldwdhrung einge-
fithrt werden wiirde, bringt feiner Jlufion ein Opfer an Einfidt,
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itber bas ein Ofterreider fidh jehr vermunbdern wiirde. Denn nodh
beute legt dort fein Men{d) auf Cinlosbarfeit der Noten irgend-
weldes Gewidht. Bei den Ofterreihern hat benn aud) Knapps
LQehre feinen Wiberftand su iiberwinden gehabt. Dort mwufite
man lingft, baB Da3 Wefen bdes Gelde3 niht in feinem
Stoffe Liege.

Welder Umitand aber gibt dem Gelde jeinen Wert, wenn
e3 bder Stoff nidt ift? Knapp antwortet: bdie {taatliche
LProflamation”.  Geld it bad vom Staate fanftionierte
Bahlungdmittel. Jeder muB fid gefallen laffen, feine Forde-
rungen bezahlt zu erbalten in ben Miingen oder Sdyeinen, bdie
der Staat al3 giiltiged Geld proflamiert hat. Darvan ift nidht
su yweifeln. Nur ift wobhl su bemerfen, daf Knapp dbamit nur
die Frage nad) dem nominalen Wert und bder jurijtifden
Geltung des Gelbesd beantwortet und una itber den Grund jeines
Wertes im Sinne von Kauffraft unaufgetlirt ldpt.

Wenn wir von den bigher gewonnenen Refultaten juriid-
bliden auf ben Ausdgangdpunft unjerer Vetradjtung, fo finden
wir, dbap die triviale vermeintlide Wahrheit, dap bas Geld al3
Taufdgut und Wertmefjer Cigenwert haben miiffe, eine bare
Unwahrheit ift. Dasd fjtaatlie Jahlungsmittel bedarf feines
Materialwertes, e3 tragt feinen Wert in fid) fraft ber ftaatliden
Nutoritdt. Wie aber, fragen Laien und Gelehrte, fann Geld
ohne Eigenwert ald Wertmefjer dienen? Denn mit der {taat-
lidhen Autoritit fann man bod) feine Werte meffen. Aljo,
wenn wir aud) dad ,wertvolle Taujdgut” preizgeben wollen,
su bem wertlofen Wertmefjer werbet ihr unsd nidyt befehren.

Die o fpredjen, jdeinen allen Crnjted angunehmen, daf fie
bei jebem RKauf eine LVergleidh3operation anftellen zwifden dem
Wert der Ware und bem bded Ddafiir beanfpruditen Golbes,
swifden ben Annehmlichfeiten, die der Vefis der Ware, und dem
Genup, bden bder Befis bder entfpredienden Quantitdit Sold
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verleibt. Das ift natiiclid) eine gany unjutreffende BVorftellung.
Kein DVenjd) in Deutidhland mift beim Kauj den Wert bder
Gade an bem Wert des Golbes. Wer im BVolfe weif denn
iiberhaupt etwad vom Goldwert? Lon dem Wert des Geldes
hat jebermann eine Vorftellung, von bem Wert des Goldes nur
bie wenigen, welde wiffen, dap die Reidhsbant fiir ein Pfund
fein M. 1392.— 3abhlt und ME. 1395.— ausmiingt. Aber aud
diefe wenigen Haben die Vorftellung vom Wert be3 Golde3 nidht
primdr, fondern jefunddr, b. H., fie meflen den Wert bes
®oldes am Gelde, nidht umgefehrt. Dad ift fo tlar, baf man
faum nbtig hat, e3 audsujpredjen. Jeder fann ez an fid) jelbft
erfahren, wenn er priift, wie er in Sedbanfen verfdhrt, wenn er
eine Sadje faufen ober fidh aud) nur iiber ihren Wert eine Bor-
ftellung maden will. Der Mann miBte nod) geboren werden,
bem vor einer Billa, die 70000 ME. foften joll, der Gedanfe an
einen 50 Pfund {dhweren Goldtlumpen auftaudt.

Wag aber ift denn der Geldbwert, wenn er nidht mit Gold-
wert ibentiid) ift? Der Geldbwert ift eine Borftellung bded
Gingelnen wie der Gejamtheit, die fid) bildet al3 der Niederjdlag
von Crfalrungen. Der Gegenftand diejer Erfahrungen aber ift
nidt bad Gold, fondern die Preife. WIS Derivat ausd allen ihm
Defannten Preifen entwidelt fid) in einem jedben die BVorftelung
vom Geldwert. Wer den Wert einer Sadje abfddpt, mift nidht
am Golde, jondern vergleidht Preife.

3.

Pan mag e3 ald Freund bed Golbed peinlid) finben, aber
¢ ijt nidjt su leugnen, unfer Goldgeld leiftet im inneren Berfehr
nidt cinen Deut mehr ald uneinldsbares Papiergeld. Ojterreid)
Dat e3 gezeigt, und die Theorie weif jet dasd Phdanomen zu er=
flaven. 2Bie aber jteht es mit dem duferen BVerfehr?

Der
internationale
Bahlungs-
bertehr.
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€3 liegt unjweifelhaft im RLanbdedintereffe, daf ber Wert
be3 einheimifdhen Gelded feine internationale Wertbeftanbigkeit
behaupte, baB ba3 RLanbdedgeld, in fremder Wabhrung gemefien,
nidt unterwertig werde. Die Sddgung einer ausdlindijden
LBaluta driidt fidh aud in dbem Kurje der Wed)jel, welde auf
ba3 frembe Land laufen, und der Kurd ijt da3d Rejultat von
Angebot und Nad)frage, deren Umfang ober Nbermiegen wieder
purd) bie jeweilige Lage ber Hanbel3- ober ridtiger Jahlungs-
bilang Deftimmt with. $Hier ift bad Feld, wo die Goldbwdhrung
fid fegensreid) bewdbhrt. Haben beide Linbder, wie 3. B. Deutjd)-
fand und England, Goldwdhrung, fo fann der Wedyfelfurs nady
oben und nad) unten eine gewiffe Grenze (ven Goldbpunit) nidt
oder nur unbedeutend iiberfdyreiten, weil e3 billiger Fommt,
bares Gold ju verfenden, ald die Wedyfel iiber ben Goldbpuntt
su begahlen. So bewahrt bie Moglidhfeit der Goldbverfendung
bie einheimijdhe Valuta davor, auf dem internationalen Marft
unterwertig su werben. Freilid), ein abjolut wirfjames Hiliz-
mittel ift bies nidt. Sept fidh) die BVerjduloung bes einen
Qandes an da3 anbere dauernd fort, jo erjdhdpfen fidh allmahlid
die Golbvorrdte fowohl bei den Banfen wie im Verfehr, und
endlid) fteigt ber Kurs der fremben Baluta dod) iiber den Goldpuntt.
Sebod) ehe e3 dahin fommt, hat die Sentralbanf die ,Tisfont-
{dhraube” angezogen, d. h., fie hat eine allgemeine Erhohung
be3 Binsfugesd vevanlat, um den inldndijden Unternehmungs-
geift su mdBigen und fremde Guthaben durd) beffere Verzinjung
ju Dbewegen, im RLande zu bleiben. So wird der Goldbeftand
gefdiigt und die Wiedberfehr normaler BVerhdltniffe angebahnt.
RNur in FBeiten dfonomijder und politijder Katajtrophen mag
bag Mittel einmal verjagen.

Der Nugen, bden bdie Goldwdhrung im internationalen
Hanbdel gewdhrt, ift fo bedeutend und in die Augen fallend, bap
Ofterreid) und Rufland auf bden Flugen Gedanfen gefommen
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find, fid) biefer Borteile ber Goldwdhrung zu bemdadtigen, ohne
jedod) sur Barverfafjung ihre3 Geldiyjtems iibersugehen. Beide
Gtaaten Haben ihr Biel erreidt, und jwar auf verfdiedenen
Wegen. Die diterreidijd) - ungarije Staatdbanf reguliert die
»Devife” London in Wien, indbem fie zu feftbeftimmtem Kurfe
Wed)fel auf London abgibt und anfauft. NRupland ldft den
Kurd feiner Valuta durd) bad Banthaus Mendelsfohn in Berlin
mittel3 bes Hanbdel3 in feinen Noten regulieren. So vereinigt
fi® heimijhe Papierwdhrung mit feften Ausdlandturien.

Wie ftelit fidh nun Geld und Gold in ihren internationalen
Begiehungen dar? Geld ift nominale Werteinbeit, ftaatlid) ge-
fest, begrifflid) ftofilo3. Gold ift Ware, verwandelbar in Geld-
seiden nad) gefesliden Regeln und dadurd) feft im Preis. Ein
iibermddytiger Handler, der Goldwdhrungsitaat, fauft und ver:
fauft da3 Gold ju feftem Preife und entzieht e3 dadurd) dben
Wert{dmwanfungen, bdie fiir alle andberen Waren durd) den Wedyfel
von Angebot und Nad)frage entftehen. Gold ift aljo eine Ware,
pie durd) ihr reid)lidesd Borhandenfein und ihren feften Verfehr3-
wert fid) wie feine andere jur Begleidung der Sduldfalden von
RQanbd zu Land eignet und daher die Briide bilbet zwijdhen den
Geldiyftemen, bdie ihrer ftaatliden Natur nad) an die Lanbes-
grengen gebunden finb. €3 darf aber nidt verfannt werden, daf
bie Verwendbungdmoglichfeit bde3 Golbe3 al3 internationales
Bahlung&mnittel nidt gebunben ift an feine Auspragbarteit,
fondern dap bderjelbe Efjeft erzielt werden wiirde, wenn in jedem
Qande eine Goldannahme: und Abgabeftelle mit feften Preifen
in Landespapiergeld in Wirfjambeit trdte.

4.

Darf man bder neu gewonnenen theoretijhen Crfenninis =ie ie Gmangic
ation

aud) praftijhen Wert zufdyreiben? Bon einer theoretijdhen Er- ,g;;gg;;ngg;;;,_

fenntnis 0is ju praftijder Politif ift freilidy ein grofer Sdyritt.  Fiiataeis.
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Der Theoretifer fann frei {dalten und walten in ben Sphdren
de3 reinen Denfens, nur einem Gebote folgend, der Pflidht zur
Wahrheit; der Politifer fieht unter bem Banne ber Tatfaden,
ba3 abjolut Gute mup er dem Crreidhbaren opfern, Gewohn-
heiten, Borurteilen Nednung tragen, wo er nidht Hoffen darf,
fie u {iberminden. Dennod) ift eine Wabhrheit, die die Wiffen-
fdaft findet, aud) fiir den Praftifer von Gewid)t, indem fie
feine Motive bereidjert; und die theoretijde Nedytfertigung eines
Buftandes, bei dem {id) die Bevdlferung eined grofen Staats-
wefend wohlbefinbet, ift Ffeinedwegs Dbedeutungslos fiir bdie
politijhe Crwdgung. RNiemand hat mehr da3 Red)t, das diter-
reidijhe Geldjyitem wm Dbedwillen unvolfommen zu jdelten,
weil e3 der BVarjahlung entbehrt. Wber aud) auf die deutfde
Gelopolitif und ihre Beftrebungen auf Einjdranfung de3 Gold-
gebraud)s fallt ein freundlider Sdhein ausd den Hohen der neuen
Theorie.

Raddem der Sieg ded Golded iiber ba3 Silber jin allen
Kulturldndern ent{dieben ift, jtehen wir unter dem Feidhen einer
neuen Entwidlung, der Emangipation desd Bahlungsdverfehrd vom
Goldbgebraud). Am fortgejdyrittenften aud) bierin ift Englanbd.
RNad) den Vered)nungen de3d amerifanijden Diingdiveftors betrug
im Jahre 1905 ber gange Golbumlauf in England etwa
1500 Millionen Mark, wozu etwa 800 Millionen in der Banf von
€England tubenden Golped Dhingufamen. Jn Deutidland war
per in den BVanfen und Staatsfaffen zujammengezogene Vorvat
ein wenig geringer al3 in €ngland. Dagegen liefen im BVerfelhr
Dei ung iiber 3 Milliarben in Gold um, alfo reidhlid) das
Doppelte de3 englijden Goldwmlaufs. Ein toter RNeidhtum, bder
die Riidjtandigleit unjered Bahlungswefens ofjenbart, und befjen
Vefreiung su lebendbigem Wirfen ein von der Neid)sbant jtetig
verfolgtes HBiel bildet.

Wir wiffen, weldes Jahlungdmittel in England vorzugs-
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weife die Nole fpielt, die bei und der Goldmiinge zufommt; es
ift ba3 Giroguthaben. Diefes erfiillt die Funftion des Gelbes
in einem Gradbe, daf man e3 im wirtfdaftliden Sinne (nidt
im jurijtijden) geradeju al3 Geld bejeidhnen barf. Das Giro-
guthaben bei einer Notenbant ift in der Tat redhtlid) und wirt-
fdaftlid) ber Bantnote jum vermedjeln dhnlid. Dian wird e3
paber als ,Giralgeld” Dbegeidhnen diirfen.

Allein, worauf fo felten geadjtet wird, obgleid) es fiir bie
Gelbwirt{daft eine3 Landed unzweifelhaft von Hhoher Bedeutung
ift, die Giroguthaben find durdyweg metalifd) jo gut wie un-
gededt. Da ift die Frage erlaubt, worin liegt der Vorjug bes
englijfen Sdedfyftem3 vor der Jahlung mit uneinlédbarem
Papiergeld, wie fie in Oijterreidy iiblich ift? Sn der Einldsbar-
feit in Gold? Die befteht dod) nur {deinbar und nur fo lange,
al3 faft niemand von ihr Gebraud) madt. Fiir die Gefamtheit
bejteht fie jedenfalld nidt. Man vergleihe bie Summe ber
englifden Depotd (= 15 Milliarben) mit dem Soldbeftand in
den Banfen abziiglid) der Notendedung (etwa 300 Millionen).
Auf eine Goldbdedung von 2% wird man fid) dod) nidyt berufen
wollen.

63 ift nidt anbers: mwie Ofterreih mit uneinlosbarem
Papiergeld, o wirtidaftet England mit ungebedtem Giralgeld,
und zwar obhne Gefdhrdbung bde3 obffentlidhen BVertrauens. Ju-
seiten Dat e3 allerdings BVertrauensftdrungen gegeben, die Depot-
inhaber Bhaben bdann ftiirmifd) ihr Geld juriidverlangt. Aber
aud) fiir diefen Fall haben bdie praftijden Englinder vorgejorgt.
3n €ngland find bdie Noten der Banf von England gefeplides
Bahlungsmittel ; man Ddarf fie nidt suriidweifen und Ddafiic
©old verlangen wie in Deutjdhland bei den Noten der Reid)s-
banf. RNur die Vanf von England ift natiiclidh) jur Einldjung
ihrer Noten in Gold verpflidtet. Jn Krifengeiten nun zahlen
die beftiirmten Banfen und Banfiers aus{dlieplich) mit Banknoten.
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Die Banf von England aber wird durd) Parlamentsafte von
per Dedung3pflidht Dbefreit. Jft ber Sturm voritber, das
Bertrauen wiederhergeftellt, {o nimmt die Banf die Barzahlung
wieder auf.

(Wieviel Unbeil hatte verhiitet werben fonnen, wenn bdie
Amerifaner von diefer Krifenbehandlung gelernt hatten. Da fie
feine Bentralbanf Paben, fo war e3 eben Sade bed deren
Gtelle vertretenden Sdapamts, durd) eine furjzeitige Emiffion
von Staatdnoten mit Zwangsfurd Geld zu {daffen.)

Deutjdland fann nidht von Heute auf morgen jum Sded-
und Giroverfehr nad) englifdyem (oder befjer nod) hamburgifdem)
Mufter iibergehen. €3 fann aber von England lernen, dap der
Bahlung3verfehr nidht in ver bei und Deliebten Weife mit Gold
audgeftopft fein muf, um feine Soliditdt ju behaupten. Da3
verlangt weder da3 LWefen de3 Geldes, nod) basd praftijdhe Be-
diirfnis.

Wir brauden zunddft nidht englifder zu fein ald bda3
flajfifdhe Goldbwdhrungsland England und den Noten der Neidh)3-
Dant die gefeslide Sahlungstraft vorzuenthalten. Fiir die Auf-
redhterhaltung ber Goldwdhrung geniigt e3 Dbei und fogut wie
jenjeitd3 de3 RKanald, wenn die Jentralbanf jur Einldfung in
®old verpfliditet bleibt. Die fleinen Noten wiirden fid) unver-
gleidhlid) oiel jdyneller einbiirgern, wenn fie nidht im Privat-
verfehr suriidgewiefen werben biirften. €3 ift ja nur die Furdt
vor Der Ablehnung bdiefer Noten, bdie die Kaffierer veranlaft,
empfangend und auszahlend Gold zu bevorsugen. Fu wiinfden
wire babei freilid), dap bdie fleinen Noten jo Elein im Format
gebalten wiirden, baf fie eimmal gefaltet im Portemonnaie Plag
finben, und vor allem — Sauberfeit! Die BVanf von England
gibt eine guriiderhaltene Jiote nie jum zweiten Male aus. Die
beut{dhen Sdjeine find oft fo jdymierig und dibelriedend wie
bie Qegitimationdpapiere von Lanbdftreidjern.
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Solange aber ber ,golbgejdttigte” Berfehr (wie man un-
pajlend fagt) nod) nidt einen wefentliden Teil feine3 Goldes
an bie Reidhsbanf abgeliefert hat, barf ermogen werben, ob nidht
bie Dedungsvoridriften wenigftensd injofern eine Milderung
vertragen fonnen, al3 bdie Noten eine Funftion erfiillen, die
in €ngland dem ungededten Giralgeld ufdllt. Jd bdenfe hier
befonberd an bdie Kapitalverfdiebungen und Zind- und Miete-
jahlungen an den Quartaldterminen, fiir die grope Summen
fury vor bem Termin von der Neidhsbanf entnommen werben,
die bald nad) dem Termin an fie juriidfliegen. Eine gefeplide
Beftimmung, nad) welder die Dedungsvoridriften in Ddiefen
Tagen minder jtreng lauten, wiirde fidh durdyaus redtfertigen
laffen.

Und nod) ein anderer Punft verdient in bdiefem Jujammen-
hange Crwdhnung. Wenn man erft erfannt Hat, bap bdie
Golbwdhrung vorzugdweijfe, um nidt zu jagen ausjdlieglid,
im Berfehr mit dem Ausland von RNupen ift und das
Gold bei der RNeidhzbant feine beffere BVermendung finden fann,
al3 wm Dbei Uberfdreitung ded Goldpunftes zur NRegulierung
per Devife London ju bdienen, fo brdngt fid) der Gedanfe auf,
wie jwedmdpig e3 fein wiirde, einen Teil ded Goldbvorrats
in einen eifernen Beftand von Wed)jeln auf London zu ver-
wandeln, aus weldhem dem Wedjelmarft Material jur Ber-
filgung su ftellen wirve Dei Gefahr und jur Berbhinderung
per Uberfdreitung bes Goldpunftes. Damit wiirbe das ge-
witnfdte Rejultat fiderer und jdhneller erreidht al3 mit bder
Hergabe von Gold, und man bhatte den Jindgewinn auf die
Wed)jel obendrein.  Selbjtverftdndlid) wdre bdann dahin zu
ftreben, baf fraft gefeslider Voridrift diefe Golbwedfel fiir
ebenfo dedungsfibig erflart werden wie bared Golbd.



Suriftifde und
bfonomifdhe Be-
tradjtung bdes
Gelbdes.

o.

Dod) nidht in der unmittelbaren Anwendbarkeit feiner Lehre
auf dem Gebiete praftijder Geldpolitif liegt bie eigentlide Be-
deutung be3 RKnappiden Werfed. Bedarf e3 bod) aud) ur
Beqriinbung jener Vorfdldge feinedwegd bejonberer theoretijder
Borfenntniffe, jonbern nur einer aufmerffamen Beobadytung ber
Geldpolitif in den JNadbarlindern und der Fahigkeit, aus bden
gegebenen Crideinungen die Nupanwendung abyuleiten. Das
eigentlige Berdienft Knapps liegt auf rein wiffenidaftlidem
Bebiete. Trop einer Fiille gediegenfter Gelehrtenarbeit im
eingelnen bot dod) bie Lehre 'vom Gelde im ganzen bisher ein
hodit verfdhmwommenes Bild, ba3 wenig geeignet war, uns eine
vertiefte Crfenntni3 bdeflen u vermitteln, wasd ein jeder {don
burd) bag RLeben vom Gelde wufte. Vei Knapp fiihlen wiv auf
einmal, dbaf wir Boden unter den Fiigen befommen. Der Ge-
panfenbau, den er aujfilhrt, wirft wie flare Ardjiteftur, deren
Gliederungen augenfallig ridtige Verhdltniffe aufroeifen. Wiv
erfahren, worin da3 Wefen ded Gelbed Dbefteht, und fehen, wie
bie mannigfaltigen Crideinungsformen de3 Gelves fid) ywanglo3
einfiigen unter den [eitenben Vegriff.

Tennod) bedeutet dag Vud) weniger einen Abjhluf, al3
ben Beginn einer wiffenjdajtliden Entwidlung. Dag Geld-
und Wahrungsproblem ift durd) Knapp nidht geldft, jonbern
eigentlid) erft neu geftellt worden. Er felber bejdyrantt fid) auf
Analyje und Konjtruftion des Beftehenden und Fritifiert weder
bie Goldwdbhrung, nod) forjdit er den Pringipien nad), welde
fiiv die Kreation de3 Geldes Geltung Haben oder Haben miifiten.
Sa, jogar der Gelbwert, wie er al3 Vorjtellung im menjdliden
Gehirn lebt, und bdie Cigenjdaft des Geldesd ald jogenannter
Wertmeffer liegen auperhalb ded Rahmens jeiner Unterjudhungen.
Lerid Hat daher auch, bei aller Anerfennung, dod) einen leijen
Tadel wegen bdiefer Vejdyranfung auf bdie ,formale” Seite ded
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®eldesd nidt unterdritiden fonnen. NAlein, wa3 Lerid bier
Jformal” nemnnt, ift in Wabrheit nidht der Gegenfag zum
Materiellen, jondern begeidhmet bdie juriftijdhe Betradhtung im
Gegenfap zur dfonomijden.

Knapp3 Werf trdgt einen im eminenten Sinne juriftifden
Charafter. Sdon bder Titel verrdt es. Und e3 begreift fid),
baf die jurijtijdhe Speife bie nationaldfonomifden Pagen nidht
fattigt. Die Nationalofonomen miiffen {id) von Knapp iiber-
seugen laffen, dap bder Metallidmus nidht hinreidyt, dbas Geld-
wefen ju erfldren, aber die neue Lehre fiillt fie nidht auz. Pan
hat ihnen bdie ,Werte” eszfamotiert, obhne bdie fie nidt Ileben
fonnen. o frither von Metall und Kredit die Nede war, {oll
jest der Staatsbefehl herridjen, ein dfonomifd) ganz ungreij-
bared Ding. WMan verfteht dad Mikbehagen. Wie ift da zu
helfen?

€3 lagt fidh nidht leugnen, daf Knappd Lehre eine Cr-
gdngung verlangt. a3 Geld, juriftijd gejehen, {dliept feines-
weq3 eine dfonomijdye Betradhtungsweife aus, forbert fie vielmehr.
RNur darf man nidt Hoffen, auf diefem Wege die von Knapp
itbermunpenen faljgen Borjtellungen von dem begrifflid) not-
wendigen Cigenwert ded Gelbed wieder einfdymuggeln zu fonnen.
Die find und Dleiben abgetan. Die ofonomijde BVetradhtung
wiirde dad Verhdltnid des Geldes zu den Werten (Giitern) in3
NAuge su faffen und jene von Knapp — von feinem Standpunit
aud mit Redt — Dbeifeite gelaffenen Fragen zu unterjuden
haben.

Suriftijde und sfonomifde Betradhtungsmweife. Der Gegen-
fa bedarf vielleidht eined Worted ber Wuftldrung.

Befannt ijt, dap viele Dinge im BVerfehrdleben ein ver-
{dicbenes Gejicht jzeigen, je nadydem man fie unter juriftijden
oder dfonomijden Gefidhtdpuniften betradytet. Eine jurijtifd
ungweifelhafte Forberung 3. B. ift eine Fordberung, auf die idh



bei Geridit ungweifelhaft ein verurteilended Erfenntnis erwirfen
wiirde. Ob fie aud) Bfonomifd) ungweifelhaft ijt, Hangt von
ber Bonitdt ded Sduldnerd ab. Man hat aljo allen Grund,
fid bei Argumentationen iiber folde Gegenftanbde su fragen, ob
e3 fih um dfonomifde oder juriftifjde Wabhrheit hanbelt. Ein
andered Beifpiel. BVon einem Sduldbveripreden auf den Jn=
haber, ba3 der Wusjteller zuriidermorben Hat, um e3 vielleidht
fpdter wieder auszugeben, jagt ber Jurift, die Verpflidhtung rubhe
jwar, bleibe aber exiftent; fiir den Lfonomiften dagegen ift die
LBerpflidhtung nidht vorhanden, einerlei, ob die Urfunve aufbe:
wahrt oder vernidhtet wird; fie gehort daher 3 V. aud) nidht in
eine (dfonomijdje Wabhrheit gebende) Vilang. Ferner: Cine
Hypothefforderung, im Berfehr Ffury Hypothef genannt, ijt
juriitifdy ein dburd) ein Pfandred)t an einem Grunditiid ge-
fidertes Forberungsredht. Ofonomijd) it fie Anteil an einem
Grundftitd und feinen Crtrigen. — Wo liegt in all diefen
Fallen per Angelpunft bdifferievender Betradytung? Cr ift nidht
su verfennen. Der Jurijt fragt nad) Gefes, nad) Redyten und
Pflidyten, der Ofonomijt nad) Werten.

©o aud) Dbeim Gelde. Fiir ben Juriften ift das Geld
ftaatlidy approbierte3 Bahlungsmittel, ein Werfzeug sur Lojung
juriitijher Berbindlidhfeiten. Den Ofonomijten  intereffieren
juriftijdge Verbinblidfeiten nidht, alfo aud) nid)t dbie Mittel u
ibrer Qojung. Jhm fommt e3 an auf die Stellung bed Gelded
im Getriebe ded dfonomijden Lebend. Und er fragt aud) nidt
nad) Staatsbefehl und ftaatlider Approbation. Was wirtjdaft-
lid) wie Geld funftioniert, wasd der BVerfehr al3 Geld anerfennt,
muf ihm Geld fein. Alfo aud) die Givoguthaben, die nad) bder
ftaatlidgen Theorie ungweifelhaft nidht jum Geld gehdren, wirt-
fchaftlid) aber Geld, giraled Geld find. Das ftaatliche Geld und
pa3 girale Geld find aud ber dfonomijden Peripeftive gefehen
nur Crideinungdformen de3 ,wirt{daftliden’ Geldes.



Dem Borfenbejuder wird damit nidhtd Neues gefagt fein.
Die Leihmware Geld, die Ware de3 Geldmarftes, die auf tdglide
Riindigung (tdglidges @Geld), von Ultimo zu Wltimo obder auf
fonftige Termine gehandelt wird, ftellt fidh vorzugsweife in
Giroguthaben dar.

Gine bewufBte Sdeidbung juriftijder und fonomijder Ge-
fitdpuntte fdeint bi3 in die neuefte Beit hinein nidht gerade
die Nidtidnur bei der wiffenfdaftliden Behanbdlung des Gelbes
gewefen zu fein. Bielmehr fehlt e3 in dber Litevatur nidht an
Grorterungen, in denen Ofonomifd) ridtige Gedanfen durd
juriftifhe Argumente ,widerlegt” werben. So wird 3. B. bdie
wirtidafilid gany zutrefiende Anfidht, baB in dem Selde eine
Anweijung bded Vefigerd auf Giiter liege, von einem juriftifd)
penfenden Sdriftjiteller mit Ausfithrungen iiber bdie [Hfende
Kraft der Bahlung und bdie Nedtdnatur der Anweifung be-
fimpft, wa3 beinahe auf Ddie babylonifde Spradverwirrung
hinauslduft.

Geitbem Knapp a3 Geld in feiner jurijtifden Struftur
jdharf und flar BHeraudgearbeitet hat, wird man Hoffen bdiirfen,
von Begrifjsvermirrungen der oben begeidneten Art fiinftig ver-
fdont su werben. Die Sdeidelinie zwijden Juriftijdhem und
Ofonomijdem ift reinlid) gesogen; bas Gebiet ift abgeftedt fiir
eine neben ber ftaatliden aufjubauende wirtfdaftlidhe T heorie
be3 Geldes.

Bendiren, Wefen desd Geldes. 2
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Pie wirt[daftlidie Bafur des Geldes
und die Geldldiipfung.

0.
fi‘:tf;lg:;‘nf;‘c: RNur der wirtjdaftlihen Betradtung wird fidh das innere
giell);:;-e C;:fb Wefen de3 Gelded enthitllen. Die Kenntnid feiner biftorifden
jppinngstenre. Entwidlung aud dem wertvollen Taujdgut gibt und nod feinen
Aufjdhlup iiber jeine Funftionen im mirtid)aftii&;en Betriebe.
Aud) Knapps Entdedung feiner dogmatijden Geftalt ald ftaat:
[id gefepter Werteinheit [ojt die Sfonomijde Seite de3 Geld-
problem3 nod) nidt. €3 gilt su erforjden, welde Role da3
Geld im wirtdaftliden Leben jpielt, um danad) die Zwede ju
beftimmen, benen e3 dient, und bdie Fehler zu erfennen, bie den
herridenden Geldjyftemen anbaften.
Wer aber {dhe nidht den ungeheuren Fortjdritt, den Knapp3
Wert aud) fiir dag nationalsfonomijde Wiffen vom Gelde be-
deutet. Solange der Wiffenfhaft der Cigenwert de3 Geldes
al3 Ariom galt, mufite ihr die Goldbwdhrung ald Hohepuntt
ber Cntwidlung erjdeinen. Eine Kritif der Goldbwdhrung war
hoditend vom Standbpuntt der Silbermdnner ober der Bimetaliften
dentbar. Erft feitbem Knapp das bisher fo verjdrieene Papier-
geld mit dem Metallgeld in logijdhe Gleidhbereditigung gefest
bhat, ift ber Boden gewonnen fiir eine frudytbare Wahrungstritif.
Und fogleid) vegt fidh) der Jweifel, ob e3 denn wirflid) theovetifd
ridtiger ift, die Cntjtehung neuen Geldes an die Jufdlligfeiten



per montanen Prodbuftion zu binden, ald fie einer nad) flaren
Grundjdgen handelnden Staat3anftalt ju iiberlaffen.

Hier modte zu wiederholen jein, was jdon oben bemerft
worden ift, daB neugerwonnene theovetijhe Erfenntnid nidht ohne
weitered in praftijhe Politif umgefept werben fann und darf.
€3 wdre bas toridtite, wad man tun fonnte, aus theoretijden
Griinden die Goldbwdhrung umjpuftiiven und dasd tiefgegriindete
Lertrauen zum Golde, in dem der Deutjdhe den rubenden Pol
in  ber Werterfdeinungen Fludt erblidt, ald3 quantité
négligeable u behanbdeln. Jede Zeit hat ihre BVorurteile und
SJertitmer, die der Staatdmann nidt teilen darf, aber mit denen
er rednen mup, wenn er nidt Unheil heraufbejdworen will, und
Generationen mogen vergehen, bis die grob finnliden Borjtelungen
pe3 BVolfesd von der Natur be3 Geldes einer ridhtigeren geijtigen
Nuffaffung gewiden find. Die Wiffenjdhaft aber bdarf fidh
nidt abhalten laffen, bie lepten Konfequengen zu ziehen und
pen allmdhliden Sieg ber ridtigen Erfenntnid vorjubereiten.

Dic Aufgabe der wirtjdaftliden Theorie bed3 Gelded wdrve
aljo, bag Wejen de3 Gelded feiner odfonomijdyen Funftion nad
i Dbeftimmen und baraus bdie Grundidge der Geldjddpfung
su entwideln. Nidht der Geldjdhopfung, wie fie befteht, jondern
wie fie Deftehen jollte, um Flajfijded Geld Dervorzubringen.
Waz unter flaffijdhem Seld ju verftehen ift, diirfte flar fein
€3 ift ba3 Geld, bad feinen Wertdnderungen unterliegt, daber
aud die Preife nidht beeinflupt, jo baB man bei Preidjdywanfungen
den Grund nur auf ber Seite der Waren, nie auf ber Seite
De3 Geldes ju juden Hat.

Wir find auf der Sude nad) dem Flajfijchen Gelde von
abjoluter Wertbeftdndigteit. Die Gejdidyte lehrt, dap Papier-
geld bie ungebeuerlidhften Entwertungen erlebt hat. Dod) Hat
man in Ojterreid) im Sahre 1878 erfabren, dap e3 an Wert-

bejtanbdigfeit dem Silber iiberlegen war. Der Grund jener
Q¥
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Cntwertungen hat aljo nidht am Dlaterial gelegen, jondern an
ber Maffenhaftigleit jeiner Prodbuftion. Die lbermdpigkeit von
RNeuprdgungen ift jedod) aud) imftande, Metallgeld ju entwerten.
Da3 bat in unferen Tagen bas Silber Dbewiefen und in
friiheren Beiten bie Preidrevolution bed 16. Jahrhunbdertsd, die
auf bie gropen Metallankiinfte aus Amerifa zuriidzufiihren war.
Der Vegriff der JInflation — dad mup man wohl bemerfen —
iit auf die Uberjhwemmung mit metallijhen Wertzeichen nicht
weniger anwendbar ald auf bdie iibertriebene Tdtigfeit ber
RNotenpreffe.
7.

P inemide Der Funftgeredte Auf- und Ausbau einer wirtidaftliden
Getdes.  Theorie Ded Gelde3 wiirde nidt nur den Rahmen diejer Ab-
handblung, fondbern aud bdie Krdfte de3 Berfafferd bei weitem
iiberfteigen. Dod) wird e3 nidt ju vermeffen fein, einige
(Bebanfengdnge ju entwideln, welde vielleidht al8 Vaumaterial

fiir das Fiinftige Werf eined Berufenen zu dienen vermdgen.

Wollen wir da3 Wirfen de3 Gelded erfennen, fo miifjen
wir bie Pringipien auffinden, auf bdenen bad wirtjdaftlide
Qeben der Gegenwart, dad den Namen ,Geldwirtidajt” fiihrt,
aufgebaut ijt.

Fragt man nad) der Signatur unfered Wirtidyaftslebens,
fo hort man meift die Worte Arbeitsteilung und Giiteraustaujd.
Beide Ausdriide treffen nidht red)t die ofonomijde Seite ber
Sadje, auf die dod) alle3 anfonunt. Slrbeitsteilung ift weniger
ein ofonomijdjer al3 tedynologifder BVegriff, und Giiterausdtanid)
darafterifiert nidht die wirtjdaftlie Arbeit, fondern den Aft
ber Ublieferung ihrer Crzeugniffe. Jene beiden Ausdriide jind
unvollfommene Begeidnungen fitr die eine dfonomijd) widytige
Tatfade, dap bdie Arbeit beftinmt ift, anberen HYlerfonen alg
bem Arbeitenden zu dienen, wobei fid) dann der Giiteraustaujd
von jelbft verfteht. Das Charafteriftijdhe unjerer Produftion ift
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ibre Ridtung auf dag Bebiirfnis ber ,Anderen”, gleidgiiltig
weldjer. Der eingelne arbeitet fiiv die Gemeinfdyaft. Ale fiir alle.

Und wad hier von der Wrbeit gefagt ift, gilt aud) fiir den
Gebraud) der ftehenden RKapitalien. Der RKapitalift ftellt fein
Diethaus, jein Sd)iff, feine Majdyinen, jeine Kapitalien, ob er
fie allein oder al3 Teilbefiger in Form von Aftien oder Obliga-
tionen Defit, den ,Anderen” zur Berfiigung. Er leijtet nidht
Arbeit, fondern Kapitalgebraud), bder in ber Probdbuftion bder
Arbeitsleijtung ofonomijd) gleidyiteht.

Diefer Produftion, die, fiir fidh gefehen, fid) wie die Be-
titigung einer grengenlofen lddyftenliebe ausnimmt, fjteht Ddie
Konjumtion gegenitber, bei welder ber Egoidmus zu feinem
Redhte fommt. Denn wie die Produftion nur das frembe, faht
pie Konjumtion nur da3 eigene Bebdiirfniz in3 Auge. Stellt
fid die Prodbuftion in den Dienft ,Aler”, jo nimmt die Kon-
jumtion den Dienft ,Aler” in Anjprud.

Wie aber findet die Vertniipfung ftatt jwijden Produftion
und Konjumtion? Lritt die DObrigleit, der Staat dazwijdhen
und weift jedem den ihm gebithrenden Teil an ber fonjumreifen
Produftion ju? Das ift der Traum der Sozialiften, dbie unjere
inbividualijtijge Wirtjdhaftdordnung mit ihren vermeintlidgen
Harten und Ungeredtigleiten ausd bder Welt dajfen wollen.
Unjer Staat iiberldft die Anfniipfung der Konfumtion an die
Produftion ber privaten Vereinbarung,.

NAud) im fozialijtijdhen Staate gdabe e Arbeitdteilung und
Arbeit aller fitr alle.  Und alled, mwad produgiert wiirde,
fame Dejtinmungdgemd zmm Konfum.  Cin  Gleidgewidt
joijden Vroduftion und Konjumtion wdre aljo aud) dba vor-
hanven. a3 aber fehlen wiirde, ijt dad .individbualijtifde
Gleidgemidht. Ter jojialiftijhe Staat forgt nidht dafiir, dbap
ber eingelne joviel Gegenleiftung erbalte, wie feine Leiftung
wert ift. Dad ijt der entjdjeidbende Gegenjap.
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Qft bei uns bdie Aniniipfung der Konjumtion an  bdie
Produftion ber privaten BVereinbarung iiberlajfen, jo Hhat jeder
felbft darauf su adyten, dbap ber Wert feiner Leiftungen im Ein-
flang ftebe mit den Borteilen, die er in Geftalt von Wohnung,
Kleibung, Nabhrung und jonftigen Genupwerten von der Gemein-
fdaft in Anjprud) nimmt.

€3 ift dag darafteriftijdge Derfmal unfever Wirtjdhafts-
verfaffung, daB man fiir ba3, wad man dem Cingelnen geleiftet
Dat, fih fordernd an die Gemeinfdaft Halten fann. Fiic
bie Titigleit, die jemand im DBureau einer Aftiengefelidhaijt
audiibt, nimmt er die Lieferung von Sdufter und Sddhneibder,
von Bdder und Dlesger in Anjprud), die ihm nidt verpflidytet
find und von bder Art oder Niiglidfeit Jeiner Bejdydfjtigung nidht
die geringfte Ahnung Hhaben. €3 geniigt, daB irgend jemand
meine Tienfte niplid) findet und fie abnimmt, um unzdplige
anderve Perfonen zu bewegen, mir wieder ihre Dienfte anzubieten,
und zwar innerhalb ded Werte3 meiner jenem anderen gemadjten
Leiftungen.

Diefer wunderbare foziale Med)anidmus, bdiefed Arbeiten
aller fiir alle unter dem Pringip ded individbualiftijhen Gleid)-
gewidytes der Leiftungen hat zwei Vorausfepungen: erftend bie
allgemeine Fdahigkeit, mit Werten zu redmen unter Anwendung
allgemein anerfannter Werteinbeiten, zweitend die Lerwendung
von 3eiden, welde Jolde Werteinbeiten bedeuten und allgemein
al3 Belege itber geleiftete Dienfte und deren Wert anerfannt
werden. Diefe Borausjepungen erfiillt dad Geld, und pwar aud
in der mobdernen Form desd Giralgelded.

Um ba3 wirt{daftlide Wejen ded Gelded ridtig u
erfennen, muB man fid alfo Dder Hilfgfunftion Dbewupt
werben, bie e3 ausiibt.  Niemand Ddient um de3 Gelbes
felbft willen, fondern um bder WBorteile willen, bdie e3 bietet.
Das Gewid)t, da3 bem Gelde in der Sprade ded Leben2
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beigelegt wird, bdarf nidt bdie bdienenbe Art feines Wefen3
verjdleiern.

Dad Geld it der BVermittler zwifden Produftion und
Konfumtion. Wer fiir eine Leiftung Geld erhdlt, ift damit
nur privatredtlid) abgefunden, volfdwirtidaftlid) erfdeint er
mit dem Geld in ber Hand ald Legitimationstrdager fiir ent-
fpredende Gegenleiftungen.

So ftellt fih dad Geld, dad juriftifh Jahlungdmittel ift,
volf3wirtidaftlidh ald ein bdburd Borleiftungen erworbened An-
red)t an ber verfaufsreifen fonjumtiblen Produftion bar.

Fiir bas flajfijhe Geld jdeint fidh {don hievaus eine be-
deutfame Konfequenz zu ergeben. Nur die Dienfte, die man den
anderen leiftet (weldje fie abnehmen und augd ihren Guthaben an
geleifteten Dienften bezahlen), Dberecdhtigen zum Gelbempfang,
0. h. sur Legitimation auf Gegenleiftungen. Der Gedanfe, {olde
Legitimation origindr erwerben ju fonnen aus Goldgruben ober
gar aud dem RLaboratorium ded Chemifers, fteht wirt{daftlich
mit der Faljdmiingerei auf gleidem Boden. €3 erjdheint wie
eine illegitime Geldjdopfung, die die Redyte ber legitimen Geld-
Defiger verlefst.

Unter bem Gefidtdpunit ded Gleidygemwidytes von Leijtungen
und Gegenleiftungen tritt die ofonomifde Bebeutung ded Geld-
verdienend in eine befonbere Beleudtung. Wenn irgendwo
jemand in feinem Berufe 10000 INE. verdient, fo heift das,
bag fiit ihn ungezdhlte Hiandbe — im Jnlande wie im Aus-
lanbe — an der Wrbeit find, die fiir 10000 ME. Giiter fiir ihn
Dereitjtellen.

Diefe Harmonie jwifden Gelbverbienen und Giiterbereit-
jtellen mag mandjem im Wiberfprud) mit bem wirfliden Leben
su ftehen jdjeinen. Jn ber Tat, wer heute Geld verdient, fann
nidt wiffen, wa3 und wieviel er dafiir befonumen wirh. €3
jfteht ber Preisfampf bdajwifden, bder mit jener Harmonie



unvertraglid) su fein fdeint. Alein von hohevem Gefichtspuntt,
aud der nationaldfonomijden Bogelperipeftive gefehen, ift ber
Preigfampf nidhtd al3 ein friedlides Wertermittelungsverfahren
mit tiidwicfenber Kraft.

Madyte man in einem gegebenen Moment einen Querjdnitt
purd) a3 gange wirtjdaftlihe Leben, jo ftdnden die durd) a3
Geld reprdfentievten Anjpriide den zum Berfauf verftelten
Unterhaltdmitteln im Sleidygewidit gegeniiber. Jm Gleidgewidyt :
pag ift nidht medaniid) zu nehmen, fondern al3 Ergebni3d des
Preisd- und Konfurrenzfampfes.

8.

i:ﬁg’ﬁ:“mz‘;‘ Die Crgebniffe der vorftehenden Ausfiihrungen bediirfen nad
verjdhiedenen Ridhtungen der Crgdngung, um den Erideinungen
be3 wirt{daftliden Lebensd geredht su werden. Bundadit eine
Frage: Jft es iiberhaupt vidtig, dap man Geld ald Anmweijung
auf Gegenleiftungen fiir jeine Lorleiftungen nur erhdlt, um bda-
gegen Sonjumgiiter ju erwerben? Da3 Geld, a3 3. B. der
Sduhmadjer fiir ein Paar Stiefel befommt, foll dod) feines-
wegd nur zu feinem Konjum bdienen; denn er bezahlt dod) mit
einem Teil be3 Gelde3 den Lederlieferanten und die Arbeit feiner
Leute.  Ungweifelhaft. Dod) joll aud) bder weitergegebene
Gelbbetrag Konjumgiiter vermitteln, nidht dem Sduhmader,
fonvern jenen Hilfsfrdften. Der leste Verfaufer ift eben immer
gugleid der Einfajfiever filv die hinter ihm ftehenden Leiftenden.
Dad ijt {o flar, daB e3 der Crwihnung faum bedarf.

Dagegen wird feftzuftellen fein, wa3z unter den fonfumtiblen
Giitern  zu verjtehen ift, in denen wir die Gegenleijtung fiir
unfere Borleiftung empfangen.  Nur Nahrung und Kleidung
oder aud) Widbel und andeve Gebrauddgegenftinbde, bdie uns
Sabrzehnte lang dienen?

Wir find ferner ftilljhmweigend davon ausgegangen, dap
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jeber den Gegenwert feiner Leiftungen in fonjumierbarven Giitern
s eigenem Senup empfange, Haben aljo Spartdtigfeit und
RKapitalbildung unberiidiidtigt gelafjen. €3 bleibt daber ju er-
ortern, wie fid) diefe wirtidajtliden BVorgdnge in dad gewonnene
Bild einfiigen.

Cnbdlidh, wie hat man fid unter dem Sefidtawintel der
obigen Vetradtung bdie Geldzeiden vorzuftellen, damit fie ihrer
Nufgabe, den Empfangzbevedhtigten zu legitimieren, gevedht
werden fonnen? INit ber Befriedigung ded Anjprud)3 auf
Gegenleiftung miiBten bie Legitimation3zeiden dod) hinfdllig
werben und verfdwinden. Nun wiffen wir ja ywar, baB bas
in der Cingelwirtidaft in der Tat bder Fal ift. Wit dem
Gmpiang der Gegenleijtung wird man fein Geld lo8. Wber in
der Bolfdwirtjdajt — wenn man fie fid) ijoliert denft — mufp
das Geld dod) irgendwo bleiben.

Wir wollen die Fragen nadjeinander priifen und beantworten
und junddft die fonjumtiblen Giiter umgrengen.

Der Begriff der Konjumtion it nidht im engen privat-
wirtjdaftliden, Jonbern im volf3wirtidaftlihen Sinne ju
nehmen. Was aud dem Warenverfehr ausfdeidet und in den
Privatgebraud) iibergeht, ift damit vom Standpuntt ber Gemein-
fdaft fonjumiert, mag der Private jid) aud) nod) lange jeined
Bejiges freuen.  Unter Ffonjumtiblen Giitern im Sinne diefer
Nusfithrungen {ind aljo alle Tinge zu Dbegreifen, die man fidh
gu eigenem Ge= und Verbraud) anzujdjajfen pflegt, ohne Rid-
fiht, ob ihnen privatwirtidaftlid) Kapitaleigenjhaft innemwohnt.
GCine Gewaltjamfeit wird man in diefer BegriffSumgrenzung
nidyt erbliden diirfen. Wiirde dod aud) fein Nationaldfonom
ben Wert Dhauslicher und perjonliher Gebraud)sgegenjtinde in
die Erijparnifje ber Nation mit einrednen.

Wenn in dem oben gegeidhneten volf3wirtidaftliden Bilbe
al3 Gegenleiftungen nur fonjumtible Giiter in Betradt famen,
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fo fonnte ba3 nid)t anders fein, dba alle BVolfdgenoffen fiir ein-
ander tdtig werden, ohne dap e3 ju Spartitigleit und Kapital-
bilbung fommt. Jn der durd) bie Spartitigteit hervorgerufenen
fapitalbildenden Avbeit haben wir eine zweite Stufe volfswirt-
{daftlider Titigleit zu fehen, deren ijolierte Betradtung fidh
im  Qnterefle der Klarheit empfiehlt, aud) wenn befondere
Refultate fiir die Natur desd Gelde3 daraus nidyt abjuleiten find.

Wenn wir vom Sparen reden, jo brauden wir nidht an
die veraltete Methode de3 Aufbewabhrend von Geld in Kaften
und Striimpfen zu denfen. Wer fein Geld aufhduft, bewirkt,
bap die fiir ihn bereiteten Giiter vergeblid) auf Abnahme warten.
Abjasidwierigleiten aud diefem Grunbe fennt unfere Beit gottlob
nidt mebhr.

Das Sparen, dad wir im Auge haben, ijt dag voltswirt-
fdaftlid niiglide Sparen, die jubjeftive und objeftive Kapital:
biloung. Da3 Doppelantlis diefe3 Borganged wollen wir an
einem einfadjen fdematifierten Beifpiel zeigen.

Cin wohlhabender Mann bringt den nidht verbraudyien
Teil feiner Einfiinfte allmonatlid) feinem Banfier. Fiir jein
Guthaben Dbejorgt ihm Dbder Banfier nad) einiger Zeit eine
Hypothef an einem mneuerbauten Hauje. Zu den BVaugeldern,
mit denen bdad Haus aufgefithrt ift, Hatten aud) jene erfparten
Belber gehort.

Analyfieren wir den Fal. Die Gelder, die der Sparer
pem Banfier bringt, reprdfentieren Konjumtibilien, bie ihm bdie
Bemeinjdjaft al8 Cntgelt filr feine RKeiftungen zur Berfiigung
geftellt hat. Cr verzehrt fie nidht felber; er fpart fie. Bleiben
fie Dbeshalb unverzehrt? Nein. Durd) die BVermittelung bes
Bankiers werben fie abgenommen und versehrt von dem Bau-
unternehmer, Biegelfabrifanten, Handwerfern, Wrbeitern, fury
allen Perfonen, die an Bau Deteiligt find, und der Sparer
erhilt al8 Entgelt einen Anteil am fertigen Werf. So find
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bie Unterhaltdmittel durd) ihre Criparung fliifjiged Kapital und
burd) ihre Berwendung fefted, {tehende3 Kapital gerworden.
Geld und Lebensmittel bhaben fid) vermanbdelt in Hypothet
und Haus.

Cine Bwijdenfrage liegt nahe. Die Giiter, die bie Gemein-
jdaft fiir einen wohlhabenden Mann Dbereitftellt, find dod)
anberer Natur ald die zur Befriedigung von Arbeiterbediirfnifjen
geeigneten? Das ift an fidh gewiff ridtig. Jndeffen redynet die
Volfawirtidhaft mit bder Spartdtigleit und ftellt daher fiir den
Gparer, d. §. zu jeiner Berfiigung, Giiter beveit, die nidht er
felber, mwolhl aber bie Abnehmer feiner Criparniffe fonjumieren
fonnen.

Alfo — bas ift bad Crgebnid — aud) bie Gelder des
Sparerd reprdjentieren Konfwmgiiter, und ebenjo haben wir in
den fliiffigen Kapitalien die Berfiigungdmadyt iiber Konjumgiiter
su exbliden. Bugleid) ijt dbamit der fapitalbilbenden Arbeit ihr
Plag im bfonomifden Betriebe angewiefen. Sie ift Jefunbdrer
Ratur; fie empfingt ihre Jmpulje aud jzweiter Hand. Die
primdre Arbeit ift der gegenfeitige Dienft im Hinblid auf bie
Konjumtion. Biader, Sdufter, Sdneider, Haudvermieter, aber
aud) Lehrer, Arst und Geiftlide find unabhangig von der Spar-
fraft der Bevdlferung, fie finden ihren Kebenunterhalt, aud
wenn dbie Bevdlferung audgibt, was fie einnimmt, und nidht3d
juriidlegt. Sie gehdren zur erjten Stufe volf3wirtjdaftlider
Titigfeit. Auf der yweiten Stufe jtehen die Berufe, denen erft
die Gpartdtigleit Bejdydftigung verfdafft, der Maurer, bder
Ardjiteft, der Majdjinenbauer ujw. Jhre Crijteny ijt gefniipft
an bie Erfparniffe, bie die Nation eriibrigt. So ift der Sparer
der Brotherr der mit bder Fapitalbildenden Wrbeit befapten
Berufsitdnve.

Sn dem Durdjeinander desd gewerblidjen Lebens ift diefc
logijde Gliedevung nidt ju erfennen; ja, der Yugenjdein fpridt
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fogar dagegen. Wenn wir 3. B. fiir einen groperen Jinsbetrag,
den wir einfajfiert haben, einen Hypothefenpfandbrief faufen, o
verwanbdelt fid unfer fliifjiges Kapital fofort in fejtes, ohne bdie
Bwijdenftufe der Kapitalbiloung zu paffieren, und anderjeit3
fonnen wir durd) den BVerfauf von Wertpapieren feftes Kapital
in fliiffige3 vermanbdeln, wdhrend man felbjtverftandlid) nidt
imjtande ijt, ein Haus wieder aufzuldfen in bie Konjumgiiter,
die ben Unterhalt jeiner Crbauer gebildbet haben.

Die Crflarung biefed Wiberfprud)3 liegt darin, daB, was
privatwirtidaftlid) Kapitalvermandlung zu fein {deint, es volfz-
wirtfdaftlid nidht ijt. So wenig aud feftem Kapital wieder
fliiffige3 werben fann (wie bdaher Geldblreationen auf Bafis
ftehender RKapitalien wiberfinnig find), fo wenig fann fliifjiges
Kapital fid in einem Poment in fefted vermandeln. Jn beiden
Fillen liegt volfwirtjdaftlid nur ein gleidgiiltiger Perjonen-
wed)jel vor; da3 fefte Kapital aber bleibt feit und das fliiffige
flirfiig.

€3 veriteht i), baB in den RKonjumgiitern, welde ba3
fliiffige Kapital ded Sparers reprijentiert, und welde der Bau-
unternehmer iibernimmt, nidht nur der Unterhalt ber Bau-
arbeiter, jondern aud) der ber Lieferanten enthalten ift. Jn ber
Ware, die der Unternehmer fauft, empfangt er Arbeitaprodufte,
bie gefdafjen find mit den Witteln de3 Produzenten, d. h. unter
Nufwendung von Konjumgiitern, bdie diefem jur Berfiigung ge=
ftanden Batten. Fiir diefe Wufwendungen leijtet der faufende
Bauunternehmer Crjag mit bem Gelde ded Sparers, d. h. wiederum
mit Sonfumgiitern, die dem Produgenten die weitere Produftion
eemdgliden. — €3 gilt in diefer Vegziehung nidts anberes,
ald wasd fir die Produfte aller Hilfsgewerbe jutrifit, worauf
wir am Cingange diejes Abjdnitted Hingewiejen haben.



9.

Sind Gpargelder Reprdfentanten von Konfumgiitern, bie Sbizpﬁt;i::ﬁ
mit bem Werden bed Baued verzehrt werben, fo folgt baraus,
paf bamit aud) die Gelder in bem gleihen Tempo aud dem
Berfehr verjdmwinden miiffen. Fitr dag fertige Haus, ja, aud
fiir bdie Hypothefenpfanbdbriefe, die dfonomifd Hausdanteile dar:
ftellen, fann-e8 aljo in der BVolt3wirtjdaft fein forrejponbdierenves
Geld geben. Nun wiffen wir aber aus Crfahrung, dah der
Gparer meift erft nad) Fertigitellung des Haufed auj dem Plan
exfdeint, wm bden Pfandbrief su erwerben. Daz Hausd fann
alfo nidt von fjeinen Criparniffen gebaut worben fein. Wit
weffen Geldern dann aber?

Wir fonmmen damit auf die Frage nad) dber Natur ber
Betriebstapitalien. Dad Betriebsfapital ift ber Lorldufer des
erfparten fliiffigen Kapitald. €3 bient jur Crridtung bdes
Haujes, bereitet dem RKapital de3 Sparerd den Play und zieht
fi guriid ju neuen Werfen, wenn ba3 Geld bed Sparer3 al3
Hypothet (Pfanbdbrief) feinen Eingug gehalten Hat.

So  wenigftens  jtellt fid) bdie Sad)lage fitr bdie privat:
wirtfdaftlide DBetradtung  dar.  Das  Betriebsfapital ein
wandernder Wertfompler von inbividuellem Leben. National-
ofonomifd) ift da3 indejfen eine gany unmiglide Vorjtellung.

Wir wiffen weshalb: Fejtez Kapital fann nie wieder flifiig
werben. Da3d Geld be¢ Sparerd (die zu feiner Verfiigung
ftebenden Konfumgiiter) zieht nidht ein in bdas fertige Haus,
fondern wird neued Betrieb3fapital ded Unternehmersd an Stelle
pe3 verbraudyten alten.

Dod) nidht alled flitffige Kapital ift daju beftimmt, in feftes
Kapital vermandelt zu werden. Die Betriebdmittel aller ber-
jenigen Gewerbe, welde die Herftellung von Konjumgiitern jum
Gegenftanbe haben, find flitfiiges Kapital, dad wieder in fliijfiges,
und pwar hoheren Grabdesd, vermandelt wird. Wer in einem
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gemieteten Lofal eine Fabrif betreiben will, bedbarf aufer jeinem
Qebensunterhalt der Mittel, um fiir eine gewiffe Beit Miete,
Rohmaterial und Arbeitdlohne bezablen zu fonnen; d. §. es
miiffen in der Bolfswirtfdaft in dem begeidneten Minfange
RKonjumgiiter fitr den BVermieter, die Herfteller be3 Rohmaterial3
und die Arbeiter vorhanden fein, und ver Fabrifherr mup bie
Berfitigung dariiber haben (fliiffiges Kapital). Wie beim Haus-
bau werden biefe Konjumgliter wverzehrt, wdhrend bie neuen
Giiter vollendet werben. Die Gemeinjdhaft nimmt die Waren
ab und ftellt dem Fabrifanten al3 Gegenleijtung in Formn von
Geld Anweifjung auf neue Konjumgiiter fiix ihn und feine
Helfer zur Berfiigung. Damit hat der Unternehmer national-
dfonomijd neues Betriebstapital, wdbhrend man privatwictidajt-
lidh zu fagen pflegt, er Dabe fein Betriebsfapital einmal
umgejegt.

Wir wiicben nidt gendtigt fein, die BVetriebifapitalien zu
erwdhnen, wenn ihre nationaldfonomijde Natur nidht jo oft
miBoerftanden twiirbe, woraud dann faljde Sddliifle auf das
Wefen be3 (elve3 gezogen werben. Wan fann die Natur der
Betriebdmittel nur Degreifen, wenn man in dem (Selbe den
Reprdfentanten von Giitern erblict.

Die finnlidh am Gelde haftende Betradhtungsweije Fann der
Natur der Betriebsmittel nidit geredht werben. Sie fieht, wie
fi Geld in Waren und dieje wieder in Geld vermandeln, und
findet nad) ihrer Crfahrung bdie allgemeine Projperitdt um fo
groBer, je rajdher dagd Geld ,rouliert”. Da Hhat man fid dann
den Ropf zerbroden, wie man den Umlauf ded Gelbesd befdhlcunigen
fonnte, um auf bdiefe Weife die Wohlhabenheit su fordern. €3
ift bie fo Ddufige Verwedielung von Symptom und Urfade!
Auf den fdnellen Umlauf des Geldes fonunt gar nidyts an; die
Umlaujsgejdywinbdigleit ergibt fidh aus Produftion und Kon-
fumtion mit Selbijtverftandlidfeit, nidt anders, wie der Umlauf
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ber Parfen Deim RKartenjpiel ober Ddie Budfiihrung bei den
®ejdydften. Nur, wo man nod) dem Sparftrumpf Hulbigt, it
eine Aufforberung, dad Geld in Bewegung ju fepen, am Plage.
Das wirtjdaftlide Getriebe ift fein Kreidlauf von Werten,
fonbexn Produftion und Konjumtion. So wenig fid) die Jahre
im RKreife drehen, {o wenig die invaliben Arbeiter ald Jiinglinge
wieberfehren, o wenig Fonnen fonjumierte Werte wiedererftehen.
Das ift hodhft felbftverftindlid), aber bei den verfdmwommenen,
Bildlidjes und Wirtlidyed fonfunbdierenden Borftellungen, die heute
herridhen, modte man dod) mandymal baran evinnern.

10.

Wir ‘ftehen vor der Aufgabe, dasd Flaffijhe Geld su be-
ftimmen und feine Sdyopfung su zeidhnen, wollen jedod) vorher
einen Bweifel befeitigen. Spielt nidht das Geld, abgefehen von
ben angefithrten Funftionen, nod) eine befondere Rolle bei
RKapitalverjdyiebungen ?

Jemand will ein Haus faufen und madyt dafiir einen Polten
Wertpapiere su Gelde; der BVerfdufer ded Haufesd fauft fiir den
Cclo3 wiederum Wertpapiere.  Hier liegt nur ein national-
ofonomifd) indifferenter Perfonemwed)fel vor. Flitjfiged Kapital
hat eine Nebenfunttion erfiillt, hat al3 Taujdwerfzeug zwijden
Haud und Wertpapieren gedient und ift nad) vollbradhter Tat
wieber heimgefehrt. So und durd) dhnlide Borgdnge entfteht
der Geldbedbarf an den Umidlagterminen, der die Bolf3wirt{daft
um jo weniger genieren wird, je mehr fidh dba3 Jahlungswefen im
Giroverfelr gentralifiert. Fiir dad Wefen des Geldes ift daraus
nidyt3 abguleiten. Anberfeitd ift nidt su verfennen, dap diefe,
wenn aud) nur voriibergehende [Veraubung ded Gelbmarfted um
grofie Betrdge Unzutrdglidfeiten im RKreditwefen jur Folge Hat,
peren Abflellung um fo leidhter ift, je flaver man fid) iiber das
Wefen der Crideinung wird. Fliijfiges Kapital, bad Konjumgiiter

Tas taffijde
Geld; Waren=
wed)fel und
Bantnoten.
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veprdafentiert und in biefer Cigenjdaft als Leihware ausgeboten
ift, wird ploglid am Duartaldtermin auf zehn obder vierzehn
Tage feinem eigentliden Bwed entfremdet und aus bem Marft
genommen, um fiir den Umfjas von ftehendem RKapital al3
Redynungsmittel zu dienen. Die Folge ift der faljde Sdhein
eine3 Mangeld an fliffigem Kapital und erhohte Jingjise auf
pem Geldmarft. Cine furszeitige Geldfreation in Hobhe des er-
fahrungdmdBig an ben Quartaldterminen eintretenden Mehr-
bebarfa an Geld ohne Hnbderung bes Dbeftehenden Binsfupes
wire hier nationaldfonomifd ganz unbebentlid.

Dod) nun zur eigentliden Frage: Weldje Crforderniffe find
nad allem DBorftehenden fiir bdad flafjiifde Geld und feine
Sdyopfung aufzuitellen?

Die Geldjdhopfung muB o geordbnet jein, dba man fiir
feine RQeiftungen Geld Dbeformmen fann. Soweit e3 fih um
perjonlide Dienjtleiftungen ober um Hilfsleiftungen im Gemwerbe-
betrieb hanbdelt, Hat ber RKeiftende fid) an ben Abnehmer jeiner
Dienfte ju halten. Diefer alfo hat der Gemeinjdaft gegeniiber
den Anjprud) auf Geldzeidhen fiir jenen mit. Ter Anjprud
auf Gelbjeidhen, den der Jnhaber ded Gewerbesd gegen die Ge-
meinfdaft bhat, ijt aber davon abhdngig, daB feine Produftion
ober Hanbeldware bder Gemeinjdaft zur Verfiigung geftellt und
von Ddiefer angenommen ift. Damit find auzgefdjieven die
Warenbefiger, bdie ihre Ware nidit verfaufen wollen (weil fie
hohere TPreife abwarten) oder nidht verfaufen fomnen (weil fie
unbraudybar ift). Eine Geldfreation auf Grund von Lager-
fdeinen, wie fie einmal vorgefdhlagen war, ift danad) mit dem
Bwede ded Selded unvertraglid), weil dbad Dioment der Niig-
lidyteit ber angebotenen Dienfte oder Werte unerfitllt ift. Aljo
nur verfaufte Ware fann die Vafid fiir die Seldjdipfung bilven.

Dag Geld joll aber zweitend von der Art fein, dab e3
verfdwindet mit der Konfumtion der Giiter, su beren Anjdafjung
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e3 diente. Da e3 Konjumgiiter veprdfentiert, darf e3 bdiefe nidht
iiberleben. Denft man fidh) bdie ganze BVolfswirtidaft auf den
Nusijterbeetat gejest, aljo einen Bujtand, in weldem feine RNeu-
produftion, nur BVerzehrung der vorhandenen BVorrite ftattfindet,
fo miiBte mit dem lepten Viffen aud) da3 leste Geldftiid ver-
fdmwunden jein. Wie wire ein joldes automatijdhesd BVer{dmwinbden
be3 Gelbe3, ba3 bdie Cingelwirtfdaft oft genug zeigt, in ber
Boltawirtidaft mogli)? Dadurd), daf die Gelbausdgabe nur
auf Beit erfolgt, auf eine Zeit, die etwa der Dauer de3 Weges
entjpridit, den die Ware vom Produgzenten zum Konjumenten
ju durdlaufen Hat.

Soldes Geldb eriftiert. Und zwar lebt e3 nidht etwa nur
in den Gefilben ber PLhantafie, jondern greifbar unter uns. €3
ift die RNeidsbanfnote, die gegriindet ift auf den afzeptierten
Warenwedfel.

Bergegenwdrtigen wicr un3 bden Vorgang bder Wedhjel-
pisfontierung an einem verveinfadyten (fdematifievten) Beijpiel.

€in Fabrifant hat jein Kapital in dbreimonatigem DBetriebe
in Ware vermandelt. Cr ift mit jeinen Mitteln u Ende. Fiir
pie Ware bhat er einen RKédufer gefunden, bder aber RKredit be:
anjprudyt, weil er Zeit braudit, Unterabnehmer ju finden, und
aud) nidt jofort Geld erhdlt. Der Kdufer aljo afzeptiert einen
Dreimonatdwed)jel, den der Fabrifant Dbei der Reidhzbanf in
Disfont gibt. Jest hat der Fabrifant wiedber Geld, fann Roh-
matevial faufen, feine Arbeiter bezahlen und neue Ware Her-
ftellen. Nad) drei Monaten bezahlt der Kdufer feine Wedhfel-
fduld an die Reid)sbant aus ben fiir die Ware cinfafjierten
Geldern. Jugleid) iibernimmt er die neue Warenpartie, und das
Spiel wicderholt fid.

Pan mup fid) EHarmaden, daf der Kredit, den bhier Der
Fabrifant bei der Reidhsbanf in Anjprud) nimmt, etwasd gany

anbered ijt al3 die Hilfe aus einer gewdhnliden (Sielbner[eqenf)ett
Bendiren, Wejen ded Geldes.
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Die VBertrauendwiirdigleit der Unterjdriften felbftverftandlid
vorausgejept, bedeutet der afzeptierte Wedhfel, baf der Fabrifant der
Gemeinfdaft niiglide Arbeit geleiftet und geliefert hat. Fiir
biefe Leiftung gebiihrt ihm die Gegenleiftung, und zwar jofort,
penn gleidhzeitig mit jeiner Arbeit find von Dder nie ruhenden
Gemeinfdaft die Konjumgiiter Hevgeftellt worben, welde ihm
und jeinen Leuten den Unterhalt bei ber Weiterarbeit gewdhren
jollen und bdie nun der Abnahme Harren. BVerweigert die Gemein-
jdaft bdie Jofortige Gegenleiftung, fo mup bder Betrieb De3
Fabrifanten ftillitehen, die Gemeinfdaft jeine Erzeugnifje ent-
behren, Ddie Arbeiter find brotlod und bdie fiir fie Dereiteten
Qebengmittel unverfauflid. Die Disfontierung ded Wedfels
lag alfo nidht nur im Jnterefle ded Fabrifanten, fondern aud
im ausgejprodjenen Jnterefje der Gemeinjdaft.

Man wende nidt ein, der Fabrifant hatte ja aud) Privat-
fapital in Anfprud) nehmen fonnen. Denn abgefehen davon,
bap fih dod aud) bie privaten Disfonteure den Weg jur
Reidhsbanf offen halten, mup eben erfannt werden, bap e3 fidh
hier um einen Kredit Handelt, su defjen Befriedigung e3 irgend-
welden Kapitald gar nidht bedarf.

Nun wird man freilid ald Ariom den Sat anjufehen ge-
neigt fein, bap RKrebitbediirfniffe immer nur mit Kapital ju be-
friebigen jeien. Wer einem anbderen cin Gelddbarlehn gewdbrt,
ftellt ihm ein Anredt auf Leiftungen sur BVerfiigung, die er bei
ber Gemeinfdaft jugute Hat, und deren er jelber zurzeit nidht
bebarf. €r muf aljo mehr Gegenleiftungen ju feiner BVerfiigung
haben, ald fein Unterhalt erforbert, mit anderen Worten, er
mupp — fliiffiges Kapital — gejpart haben. Dasjelbe ijt der
Fall, wenn man fdllige Gegenleiftungen ftundet. Lon bdiefer
Regel ift aud) der Staat, wenn er ald Kreditgeber auftritt, nidt
audgenommen. Cr darf Kredite nur gewdbren ausd den ihm jur
Berfilgung ftehenden Kapitalien, d. h. mit Geldern, welde



vorhandene Gegenleiftungen (verfaufsveife Konjumgiiter) reprdfen-
tieven. Wollte er anbderd Handeln und fid) fiir befugt Halten,
jeben Anjprud) auf Kreditgewdhrung mit den Erzeugniffen der
Notenprefle su Defriedigen, fo wiirde ein Jujtand gejdaffen, den
man al3 Faljdmiingerei de3 Staated bejeidnen fonnte, mit
ben naturnotwendigen Folgen bder Preidjteigerung und Geld-
entwertung. ‘

®any anbderd liegt bier der Fall. Der Jnhaber eines
afzeptievten Warenwed)feld beanfprudht bei der Neid)zbanf fein
Gparfapital — bda3 nur gegeben werden fonnte, wenn e3 irgend-
wo durd) Sparen entftanden wdre und der Reidhsbant jur BVer-
fiigung ftinde —, fondern er beanfprudht Geldzeiden auf Grund
pes Nadyweifes, baf in entjprechendem Umfange Werte gefdaffen
und der Gemeinjdaft jur BVerfiigung geftelt find. Er verlangt
nur ®eld, nidht Kapital.

Was wir hier vor unsd feben, ift nidht weniger ald ein
Kreditred)t des Produgenten, dad freilid) nod) feine Gefesgebung
anerfannt hat. Aber faftijd) wird e3 geiibt, und in der Leitung
ber Jeidhsbanf wird man minbdeftens bdie Uberseugung teilen,
pap in Ffritifdgen Beiten bdie Aufredhterhaltung der Wedhfel-
pisfontierungen widtiger ift al3 die €inhaltung der Dedungs-
vorjdriften.

€3 witd nur in der Konfequeny liegen, wenn man auf
dicjer Vafiz fortjdreitend bem Staate oder der von ihm ein-
gejepten zentralen Geldquelle eine Geldjd)dpfung3pflidht sujdreibt.
Der Staat Hhat dafiic zu forgen, daf Geldzeiden ald Legitimation
fiir Gegenleiftungen in dem durd) die Borleijtungen bedingten
Wmmjang vothanben find. Gr muf alfo neujddpfend auftreten,
wenn mit dem Fortjdritt ded wirtfdaftliden Ledensd bdie Pro-
puftion wadjt, und mup bei finfender Probuftion fiir bie €in-
siehung der Gelbzeihen Sorge tragen. Diefe Aufgabe erfiillt
er in der Tat. Vei auffteigender KLonjunftur und wad)jender

3
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Beodlferung nimmt infolge ftarfer Wedpjeldisfontierungen bie
Notenzirfulation zu.  Entgegengefestenfalld werben bdie INeu-
disfontierungen durd) die Riidzahlungen an bdie Reihzbant auf
Grund fdalliger Wedhjel iibermogen, und die Notenzirfulation
fdrantt fid ein. So erfiillt der in ber RNeidhsbant und ihrer
Befegebung rveprdfentierte Staat feine Pflidht jur Seldbjhopfung
und Gelbvernidtung.

Die Pflidht des Staates, Neugeld su daffen, fept alio ein
bei dem RKreditbediirinid be3 Prodbugzenten. Jndem er diefed De-
friebigt, erfiillt ber Staat feine Geldjdhdpfung3pflidt.

Die Geldjdopfung darf, wenn fie dem Wejen des Geldes
geved)t werben will, nidht gebunden fein an irgendwelde Kapital-
biloung, wie fie anderfeitd aud) nidt jum Bwede der RKapital-
biloung (vidtiger: RKapitalvortauidung) erfolgen bdarf. Der
Gelbbeqriff in feiner Reinheit hat mit Kapital nidhtd zu tun.

11.

So haben wir in der durd) den Warenwed)jel gededten
Bantnote ba3 Mufter flaffijden Geldesd gefunden, bei bem das
Gleidgerwidht von BVorleiftung und Gegenleijtung, von Produftion
unb Konjumtion, unbeeintradtigt durd) bdie Jufdligfeiten
willtirlider Geldjdhdpfung, in die Crideinung tritt; de3 Gelbdes,
weldes im Paralelidmus mit dem Entftehen und Vergehen der
RKonjumgiiter erfdeint und wieder verjdywindet, und weldes, un-
belaftet dburd) ben Wert jeined Stoffed, die dienende Funftion,
s der e3 berufen ift, erfiillt, ohne da3 Wertverhdltnis der ab-
juwdgenden Werte dburd) die JInflueny jeined eigenen Wertes su
ftoven.

Bei dem Warenmwed)jel und feiner Bedeutung fiir die Geld-
fdhopfung ift oben etwas einjeitig da3 Jntereffe des Produgenten
in ben Wordergrund gejdhoben worden. €3 Draudt faum
Demerft su werden, dap ein durdjaus gleidartiges JInterefje bei
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dem SKaufmann vorliegt, der den Fabrifanten befriedigt, von
feinen Unterabnehmern aber ftatt Geldes einftweilen nur Wedfel-
unterfdriften erlangt. Sold) ein Wedfel fteht dem Produzenten-
wed)fel jelbjtverftandlid) gany gleid). Ebenjo mag der Wedfel
ftatt auf den Abnehmer der Waren auf ein Banfhaus gejogen
fein. — RNidt geeignet sum Ausgangdpunft und zur Grundlage
ber Geldjdhdpfung 3u dienen find bdagegen Wedjel, die nidht
Warenfredit, jondbern Kapitalfredit zum Gegenftand Hhaben, aljo
bie fog. Finanywed)jel der Banfiers, ferner Wed)jel, welde
Fabrifanten auf Banfhiufer ziehen, um ihre Betriebsmittel zu
verjtarfen, ober bie Mittel zu Erweiterungdbautn ju erlangen.
Da3 ergibt fih aud dem fundamentalen Unterjdhied zwijdjen
Kapitalfredit und dem Kreditred)t be3 Produzenten, ben wir
oben fejtgeftellt Haben.

A3 flafiijdes Geld fteht ber Banknote bad Giroguthaben
gleid), basd die Reidhzbant auf Grund bdisfontierter Warenwed)fel
jdafit. Unftatt den Wed)jelbetrag dem Cinveider in Noten
ausgufolgen, fdreibt fie ben Betrag feinem Girvofonto gut, und
er verfiigt iiber fein Guthaben mittelds SHheds ober Giroiiber-
weijung.  Auf diefem Felde treten mit der Reidysbant zahlreidye
Privatbanten in Konfurrenz, die ebenfalls ald Sddpfer giralen
Gelded anjufehen find. Der Beftand an ,reid)sbantfahigen”
Warenwed)feln, den fie auf diejemn Wege erwerben, ift fiiv fie
jederzeit durd) Cinveidjung Dbei der Neidhsbanf in Geld ver-
wanbdelbar, ftellt aljo eine Varreferve bdar fiic den Fall, daB
ibnen bie Girogeldber weggejogen werden.

Bei ber Neid)zbanf pflegen die Giroguthaben fid) su ver-
minbern, wenn bder Notenumlauj zunimmt, und umgekehrt.
Diefe Wed)jelwirfung zeigt den innigen Konney auf, in weldem
oten und Giroguthaben zueinander ftehen. Die Reidysbant
faft Deide jujanumen unter dem Namen ,taglid) fdllige Verbind-
lidfeiten”. Fiir ung find fie Deibe bas Flajfijhe Geld in
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verjdiedener Gejtalt. Dasz Geld auf feiner Dreimonatsreife
von der Banf in den Verfehr und juriid sur Banf tritt je nad)
ben Kreifen, in die e3 gelangt, mehr in giraler ober notaler
Geftalt auf. Die BVerwandlung bejorgt bdie Banf jozujagen
automatifd.

12.

Die theorvetifdge Betradtung bded Gelbed unter WMitein-
beziehung Dder al3 Geld fungierenden Giroguthaben, die Cr-
weiterung des Geldbegriffes alfo auf alle von der Bolt3wirtjhaft
ald Geld behandelten Werte fteht im Gegenfas ju der fonit
iiblidgen Dethobe, die von Geld und feinen ,Surrogaten” redet
und deven Natur aud den Clementen ihrer Crideinung absu-
leiten judht, wobei fih bann ergibt, daf in Ojterreich bder
Bwanzigfronenjdein fid) eine gany andere Begriindung jeinesd
Bwangigfronenwerted gefallen laffen muf al3 ba3 Jwangig:
fronenfliid aus Gold. Allein, ebenjo wie foldhe fiinftliden und
obendrein unjutreffenden Crflirungen dem einfaden Manne, der
tigli) mit Geld su tun hat, fremdartig und unverftandlid
bleiben, fo barf die hier gewdhlte Betradtungsweife den BVorzug
filr fid in Anjprud) nehmen, nidht nur der Natur de3 wirt-
{dhaftlihen Getriebes, jonbern aud) den Anfdauungen bded
Qeben3 geredit su werden. Wer ein Givofonto fithrt und ge-
wohnt ift, iiber fein Guthaben durd) Sded oder Giroitber-
weifung wie iiber den Jnhalt feined Portemonnaied zu verfiigen,
bem wird man nie begreiflih) maden, dag fein Suthaben wirt-
fdaftlidh etwad anbdered fei ald bared Geld. Freilih) wird er
in erfter Linie fid fiir jeine Auffafjung darauf berujen, daf die
Banf auf BVerlangen ja bereit fei, ihm jein Guthaben bar aus-
suzablen. Aber aud) wenn man ihn iiber die Unfahigleit der
Banf, aud) nur einem fleinen Teil jolder Anjpriide geredht ju
werben, auffldrt, wird er fid nidht beunrubigen. Denn felbft
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bie Nadydenfenden fehen ben Dedungdmangel redt gleidymiitig
an. Warum?  Weil der Augenjdein lehrt, daf die volfwirt-
fdaftlihe Majdine bei bdiefer Sadjlage woh!l funftioniert. €3
mug aljo dod) wohl, denft man, alled in Orbnung fein, wenn
man aud) nidt redt Hinter den geheimnizvollen Medhanizmus
fommen fann. Kurzum, dad Publifum, oder jdhdoner ausgedriidt :
ba3 BVolf erfennt Noten und Giroguthaben al3 edhte3 Geld an,
trog ded Dedungsdmangels.

Qaien und efepgeber fiehen Hier vor einer im Grunde
vdllig flaven Alternative, bdie fie aber nidht erfennen wollen.
Die Sadpe ift gany einfad) bdie: Entweder find Warenwed)iel
geeignet, al3 Unterlage fiir flajfijhes Geld zu bdienen, bann
find fie e3 unbejdyrdnft ohne Riidfidht auf ihre Quantitdt und
auf etwa daneben beftehende Golbbedung; ober fie find e3 nidt,
und dbann ift aud) die Ileinfte Notenemiffion auf Grund von
Warenwedfeln ohne volle Goldbedung ein Fehler der Geld-
politif, eine Sddpfung unedten Geldesd, gegen weldye die Be-
figer edhten Geldes guten Grund hdtten energijd) ju proteftieren.

Wir wiffen, dbaB und warum bdie erfte Alternative die ridtige
ift. Der deutjde Gefesgeber will feine Entjdeidung trefjen.
Der BVerfehr aber folgt unferer Auffajjung, nidht bewuft, jonbern
gefith[3mdfig.

Jedermann fieht ein, warum man fid der Faljdmiinger er-
wehren mup.  Man jtraft fie mit bejonderer Strenge nidht
wegen be3 Betrugd, den fie an dem Wbnehmer ihrer Falfifitate
begehen, fjondern wegen de3 BVerbredhens an ber Gejamibheit.
Gie nehmen Giiter in Anjprud) auf Grund faljden Gelbes.
Gie fdddigen bdie legitimen Gelbbefiper, denen allein die jum
Berfauf geftellten Waren zur Verfiigung ftehen, indem fie fidh
in beren Krei3 eindrdngen.

Cin banferotter Staat, der feine Sdulden in Jetteln mit
Bmwang3furd besahlt, hanbelt faftijd) ald8 Faljdmiinger. Die



legitimen Gelbbefiger miiffen fid) den Einbrud) ber Neugeldleute
gefallen laflen, bie Waren heijdjend die Nad)frage fteigern, die
Preife in die Hohe treiben, die Kauffraft bed Geldes vermindern.
€3 ift fo, al8 wenn fidh an einen fiir eine beftimmte Zahl von
Perfonen gededten Tijd) einige Einbringlinge fjegen. Auf den
eingelnen entfdllt dann fo viel weniger. Die Quoten bder legi-
timen Gelbbefier werden verminbert.

Aljo: in jeder Volfdwirtjdaft Hhat jeder Geldbefiper und
jeber, ber Geld zu erwarten Hat, das lebhaftefte Interefle daran,
paB nidt bdurd) ftaatlidhe ober private Neugeldjdhopjung un-
geredhtfertigter Art ber Wert feines Gelded verminbert werde.
Wenn nun Golbgeld dad eingig wahre Geld wdre, warum
opponieren die Goldgeldbefiper nid)t dem Gebraud) der Surrogate,
per Cmijfion nidit voll mit Gold gededter Banfnoten, bem
faft gany obhne Barbedung wirtjdaftenden Sdhed- und Givo-
verfehr? Warum erfennen fie durd) ihr Lerhalten diefe Surro=
gate vielmehr al3 dem Gelde ebenbiirtig an? Einfad): weil
aud) die Goldgeldbefiter nidht auf vad Gold fehen, jonbern nur
auf bdie Funftion bed Gelbed, dem Befiger den Erwerb von
Giitern su vermitteln. Sie find fidh) eined Vorsug3 vor den
Befitern von Noten oder Giralgeld iiberhaupt gar nidt bewuft.

©o wird bie hier bdargelegte Anfdauung vom Wefen ded
Gelbes durd) bad Leben felbft bemwahrheitet.



1II1.
Wahrungshrifik and Reidpsbankeeform,

13.

€3 ift in hohem Grade merfwiitbig, wie weit unjere Bant:-
gefepgebung und die Berwaltung ver Neidhzbant den Forberungen
entgegenfommen, bdie fid) aus der hier vertretenen Anjdhauung
vom Wefen be3 Gelde3 ergeben. Um fo merfwiirdiger, al3
Gelehrte und Laien in der Feit, al3 bdie Banfgefesgebung
entftand, in diefer Wuffajjung bde3 Gelded gany gewif nidhts
anbered erblidt Haben wiirden ald eine gefdhrlide RKeperei, die
die Gemiiter von der allein felig madenden Goldbwdihrung ab-
triinnig madyen und jur Papierwirt{daft verfithren follte. Aud
beute bdbarf man nod) nidht bHoffen, die Erfenntnid von bder
fymbolijden Natur bed Seldesd fid) jo Lald durd)fegen su fehen.
€3 fteht entgegen ber im Dberedtigten Kampj gegen Dden
Bimetalizmus erftarfte faft veligitfe Glaube an die myftijde
Sraft be3 Golve3, der bie Gutgefinnten aller Goldwdhrungs-
[ander vereinigt. C€ine mddtige golbene Sdule jdeint im
Tempel unfered nationalen Wirtfdaftdgebdudes bdie Dad-
fonftruftion zu tragen; die Anbeutung, daf da3 wertvolle Ding
feinen Bwed Babe, da bdie Konfiruftion fidh von felber Halte,
rithrt an gang andere und viel tiefere Empfindungen ald nur
an da3 tednifde Jnterefje.

Gpitere Jahrhunderte mdgen unfer Jeitalter ald dad des
Goldfetijhismus begeichnen und den Hohepuntt der Berblendung
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in bem RKampf umd Gold {ehen, den bdad3 von national-
dfonomifder Einfidht verlafjene Amerifa auf dem europdijdhen
Geldomarft in jiingfter Jeit mit o bedrohlider Wirfung ent:
feffelt hat. Aber die Auffldrung wird Fommen. Der lbergang
u einer Fiinftigen verniinftigeren Auffafjung ift bei un3 und im
Nusland jdhon deutlid) vorgeseidnet. Unter allen Geldjyftemen
pa3 fortgejdyrittenfte ift da3 bditerreidijdhe. Hier war die Not
die Lehrmeifterin.  Au3 {dledter Papierwirtidaft, die eine Folge
gerviitteter Staatsfinangen war, ift ein gejunbed Papiergeldjyitem
geworben, ba3 im Lande volled Lertrauen genieBt. Einen
Ofterreicher braudht man von der fymbolifdhen Natur des Geldes
nidt erft su iiberzeugen. Aber aud) Deutjdhland ift auf gutem
Wege, swar weniger in der theorvetijhen Erfenntnid al3 in der
praftifen 1bung der Reihabant und in den entwidlungsfihigen
Anjdgen, die unfere Banfgefetgebung seigt.

€3 ift von un{ddgbarer Bebeutung, dap daz Reid)sbant-
gefeg fiir zwei Dritteile be3 Notenumlauis Wedhjel al3 Dedung
juldBt. Hierin ift unfere Gejepgebung ber englifdien, die im
Pringip volle Golddedung verlangt, weit iiberlegen. Nur dafh
man erfennen jollte, daB unfere Gejegebung, wenn aud) mit
einer Cinjdrdanfung, dbem wabhren Wefen be3 Geldes geredht wird,
und daB bad Wort ,Claftizitdt dber Notenemijfion”, mit dem fid)
nur faut{dufartige Begriffe verbinben laflen, und dasd fog. ,Be-
piirfnis bes Verfehrd” nidhts erfliren und nidhtd redtfertigen.
Der weitere groBe Fortfdritt aber it die bewupte Sdeidung,
bie die RNeidhsbanf zwijden Waren- und Finanjwedfeln vor-
nimmt, inbem f{ie den lepteren bdie Disfontierung verweigert.
Da3 beruht auf der ridtigen Crfenntnis, daf die Geldjdhopfung
mifbraud)t wird, wenn fie dbazu bienen Joll, Kapitalwerte vor-
sutdujdhen, die nidht vorhanden find.

Auj gleider Stufe mit England jteht Deutfd)land in der
Berwendbung ungededten Giralgelbes. Die Ausbreitung ded
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Givoverfehrs immer weiter u forbern, ift unfere Reidhzbant
eifrig beftrebt.  Man braud)t fih bdiejen Entwidlungdprozep
nur bid in feine leten Konfequengen fortgefithrt zu denfen, um
su ecrfennen, daB fogar unter der Derrfdyajt der Goldbwihrung
pa3 Gold fajt vdllig aus bem Verfehr verjdwinden fonnte.

Sn diefelbe Ridtung weifen die BVemiihungen der Reid)3-
banf um bie Einfilhrung der Eleinen Noten. Die national-
wittjdaftlid luzuridjie Goldbverwendbung im Berfehr jol ein-
gejdrantt werben jugunften einer Kongentration des Golded bei
der Reidhzbanf, wo es jur Aufredhterhaltung bed Wertes unferer
Baluta auf dem Weltmarft weit niiglidher wirfen fann. Wie
ein Anadyronidmus wmutete die Oppofition an, die dbie Sdaffung
per fleinen Noten bei einigen Mitgliedern de3 RNeidstages fand.
Papier ift jhledht, Gold ift gut — biefe naive [lberjeugung,
die ben Reid)sbantnoten vor dreiig Jahren die Eigenjdaft ald
gefeslided Bahlungdmittel voventhalten Hatte, wehrte fidh nod
einmal gegen den allgemeineren Gebraud) papierner Wertzeiden.
Doffentlih  zum leptemnal.  Denn  bad  Bebdiirfnid, Geld-
{dopfung und Geldverfehr ausd den Banbden ded Metalls zu be-
freien, da3 Gold auf bie Nolle de3d internationalen Jahlungs-
mitte[8 ju verweifen, und den heimifden Kapitalmarft vor den
Bufdlligfeiten auswdrtiger Goldproduftion und dem Soldhunger
fremder Staaten ju fdiigen, wird fid im Laufe der_Jeiten nur
immer ftdrfer geltendinachen.

14.

Wer da3 Wefen de3 Gelbes in feiner Reinheit exfafien will,
muf fid) die Ilberseugung su eigen madhen, baf die Ausftattung
der Geldzeiden mit Cigenwert eine Begriffdwidrigleit ijt. Denn
pa3 Geld hat nidit den Jwed, durd) den Stoff, aus dem e3
bergeftellt ift, un3 zu erfreuen ober zu bereidhern, jondern uns
die Gegenleiftungen zu vermitteln, auf die wir durd) unjere
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Borleiftungen einen Anfprud) haben. Jn der Herflellung bder
Beldzeidien aud Gold oder anderem wertvollen Metall liegt ein
ataviftifder Ritdfall in die langft iibermundene Taujdwirtidaft,
ober man fann aud) fagen, fie ijt ein rubdimentdres 1berbleibfel
aus jener Heit. .

Freilih fteht bie gange Goldwdhrung mit ihrer freien
Privatprigung im SBeiden bdiefed Atavidmusd. Wer Gold hat,
fann e3 in Reidh3miinge audprdgen laffen. Dad ift eine Be-
ftimmung, bdie in unferer Jeit fid praftijd wenig fiihlbar ge-
madt Dat, gegen bie aber in ber Theorie fehr viel eingumwenben
ift. Da ift dag Geld nod) gany ald Taujdhgut gedadt, al3
Ware, deren Prodbuftion und Jmport der Privattdtigteit iiber-
laffen ift; DaB die Geldjdopfung Staatdangelegenbeit fein und
befonberen Pringipien unterliegen Fonnte, ift den Gefepgebern
nidt in den Sinn gefonumen, entjprad) eben nidht den An-
jdauungen jener Seit.

Die BVeftimmung ift ja, wie gefagt, urzeit ziemlidh) harmlos.
Wenn Deutf@land Gold aud dem Auslande beziehen will, mup
e3 bei pem Stande jeiner Wed)felfurfje Lejondere Anftrengungen
madyen; freiwillig bringt man e3 ungd nidt.

Gefahrlider ald diefe Bejtimmung ift die Lorjdyrift, welde
der Neidhsbanf auferlegt, ihre Noten jederzeit in Gold einzu-
[6fen und u einem Dritteil minbeftens bar gebedt zu Halten.
Qiegt in ber freien Pragung der Keim zu — beute allerbing3
nidt zu Defiirdytendem — iibermdpigem Goldzuflup, fo faun bdie
Ledungsbeftimmung eined Taged durd) Mangel an Gold fiir
unfer Geldbwefen verhiangnidvoll werden. Man bdenfe nur an
die unertrigliden Folgen, wenn eine iibermdfig peinlide Neidhs-
banfocrwaltung wegen Fehlens der Golddecung ploslid) das
Diskontierungsdgefddft einftellt.

Bom theoretifdhen Standpunft gewidtiger ift der Mangel,
der bem Goldgelbe durd) feine Beeinfluffung der Warenpreije



anbaftet. Klajfijdes Seld von abjoluter Wertbejtanbdigfeit ijt
Golbgeld, wie alled Metallgeld, nidt. AI3 origindr erworbene
Legitimationdzeidhen vermindern fie die Genupquote, d. 0. die
Rauffrait des Gelbes. Wir haben jdhon oben gefehen: die Waren
find da fiir die Geldbefiser, d. ). fiir die durd) Leijtungen jum
Gmpfang von (Jegenleiftungen Legitimierten. Jn diejen Kreid
dringen jid) bie Goldgeldfabrifanten, jo dap die Nad)frage jteigt
und auf die Geldeinheit weniger an Waren entfdlt.

Auperbem verfaljd)t bad Goldbgeld den geldmdpigen Ausdrud
fitt Da3 didponible fliijffige Kapital. Ale3 Golbgeld, dad nidyt
gicfuliert, wird Leihfapital der Banfen; ,Kapital”, al3 wenn
3 Griparniffe reprdajentierte. Wie verfehrt da3 nationaldfonomijd
ift, fann man fid leidht flarmaden, wenn man fid) vorjiellt,
paB in einem ijolierten Staat ein grofer Teil der Einwohner
audjdlieBlid) mit der Gewinnung von Wahrungsmetall bejdditigt
widre, wdhrend die iibrigen Einwohner nur jo viel Lebensmittel
produgierten, wie fie fir fih und die Goldjuder braudten.
Dann wiirden fid) die Golbjdhdage in den Banfen haujen und
pen faljhen Sdein von flilffigem Kapital YHervorrujen, bdas
jdledhterdings nidht vorhanden ift. GSold im Jnlande ijt {mmer
eine tote RKapitalanlage; ein ,jtehended” Kapital, dad feine
Binfen tragt. Trogdem Fann e3 niplid) fein, e3 vorrdtig ju
halten. Rebendigen Wert aber erlangt e3 nur, wenn man e3
erportiert.

Die theoretijde Bedentlidhfeit der Goldwdhrung ijt praftijd
nur von geringer Bedbeutung, da der nationale Aufwand jur Be-
ftreitung ded jahrlihen Mehrerfordernifjed an Golbmiingen un-
betradtlid ijt im Bergleid zur gejamten Giiterproduftion des
peutfdhen Bolfes, 1o dap fid) eine dburd) den Goldjuffup bewirfte
Steigerung der Preife nidht wird nadyweijen lafjen.

Darin liegt ja iiberhaupt der grofe Borzug der Gold-
wdhrung, dap fie der gangen Kulturwelt gemeinjam ijt. Jhre



Kritif dev
Papiergeld=
fdopfung.
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Fehler werden deshalb fo leidyt ertragen, weil alle Kulturvdlfer
fih darein teilen. Die Goldproduftion ift ein von der gangen
Welt garantiertes Gewerbe. Jeder Goldwdhrungsftaat Ffauft
jebed ihm offevierte Quantum zu feftem Preife; nur bdies ift
der Grund der Jog. Wertbeftdndigleit bed3 Golbed. Bei ber
groen Sunbenzahl blitht da3 Gejdydft, fein Kunde beflagt fidh,
paB ihm juviel jzugemutet wird; viele moditen mehr Hhaben,
alg fie Defommen. Deutjdhland alimentiert bad Golbbaugewerbe
mit etwa Hunbdert Millionen Marf jahrlid). So Hhod) ungefabhr
Delduft fidh) der Wert feiner Goldeinfuhr. Seine Mittel erlauben
ihm da3, obgleid) nur dba3 Ausland dbavon profitiert, denn feine
eigene Goldgewinnung ijt gleid) Null.

Sollte jebod) eine Beit Fommen, die fid) von dbem Mibas-
wabhn, da Gold Reidhtum fei, emangipiert und ihre Miinzftdtten
jdlieBt, fo witd da3 Gold dazjelbe Sdyidjal erleben wie dad
Gilber. ,Papier” wird wertvoller werden ald Gold. Auf bie
iibriggebliebenen Goldbwdhrungslander werden fid) die Gold-
fteome wdlzen, Waren und zindtragende Werte auper Landes
drdangend, bi3 bie unaufhaltjame Geldentwertung, wie fie in ben
Preifen, aber mehr nod) in den Kurjen der Ausland3wed)fel, in
die Crideinung tritt, die SdlieBung der Wiingen, ». h. ba3
Gnbe der Goldwdhrung, aud) dort erywingt. Mag der Praftifer

iiber folde Cventualititen ungldubig ladeln, dem Theoretifer

follte die gezeihnete Cntwidlungsreihe al3 logifde Selbftver-
ftandlidfeit erjcdheinen.

15.

Gold, fagten wir, ift feftes RKapital, Hervorgegangen aus
Arbeit; flilffiged Kapital, erjparte Leben3mittel miiffen vorhanden
fein, ehe die Arbeiter dad golbhaltige Geftein in Bearbeitung
nehmen fonnen.

Unter Berzehrung der KLebendmittel wird daz Werf getan,
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bag Gold gewonnen, fliifjige3 Kapital in fefte3 oder ftehendes
Rapital vermandelt. Aber tropdem ba3 Gold ftehended Kapital
und unfonjumierbar ift, muB e3 in Gejtalt von Geld bdazu
bienen, fonfumierbare Giiter, fliffige Kapitalien bdarzujtelen.
Das ift der Jrrationalidmusd, der da3 Geldproblem ju einem
Qrrgarten gemadt hat. Man fieht, wie die Giiter, die man
mit dem Gelde fauft, entftehen und vergehen: da3 Geld aber
bleibt — weltwirtjdaftlid, nidht privatwirtidaftlih — un-
vergdinglid.

Der pringipielle Fehler, der hievin ftedt, ift iibrigens aud
fdon Dbei Papiergeldbemiffionen gemad)t worben. Fiir ein in
finangielle Bevriittung geratended Staat3wefen ift bdie Emiffion
von Papiergeld immer da3d ndditliegende Hilfamittel. Die
Folgen bdavon find gany regelmdBig und gany natiicliherweije
erft ein Agio auf Petalgeld, dann deffen gangliche Lerbringung
augd dem Berfehr und ftarfe Entwertung be3 Papiergeldes.
Fiir  diefe beflagenswerten Folgen hat man von jeher den
Papierjtoff verantwortlidh gemadt. Alein mit Unredt. Die
Gejdidte der dterreidijden Wahrung feit 1878 Hitte un3 einel
befferen belehren {ollen. RNidht am Stoff bed Gelbes lag das
1bel, fondern an ber Tatfade, daff ber Geldemiffion feine
Warenprodpuftion entjprad.

Daf nur Waren, nidt aud) ftehende Kapitalien fidh zur
Bafiz von Papiergeldemiffionen eignen, ijt nie {dhlagender be-
wiefen worden al3 bdurd) bdie beriidhtigten Ajfignaten Dder
frangdfifdhen Revolutionszeit. Diefes Papiergeld ftand nidht
etwa in ber Luft, e3 war gegriindet auf die Milliardenwerte
ber von der Negierung eingejogenen Kirdjengiiter. Aber bdiefe
pem Werte nad) trefflide Fundierung Jdhiiste nidht vor ginglider
Cntwertung be3 Gelded. Denn mit bem Gelde wollte man
Lebenamittel faufen, woran e3 gebrad), wihrend RKirdengiiter,
die vorhanden waren, ihrer Natur nad) nidht fonjumierbar find.



Geltjamerweife gibt Norbamerifa nod) heute Papiergeld
auf Bafis ftehender Kapitalien aus. Die Noten der National-
banfen ndmlid find bafiert auf Staatdanleihen. Ein Beweis
bafitr, daf die Natur des Geldes in ben Bereinigten Staaten
verfannt wird. DaB darausd fein Unbeil entfteht, liegt einmal
an dem nidit fehr erhebliden Umfang der Notenemijfion und
pann an bem Umjtand, daB Ddafiiv bie Notenemijfion auf der
Bafis von Warenwed)feln unterbleibt, jo daf Hag Geld nur an
per faljdhen Stelle, nidht im [bermaf produgiert wird, womit
iibrigens die Fehler bes amerifanijhen Geldjyftems feinedwegs
erfdopft find.

Jn Deutfdhland ijt bie INotenausdgabe auj bder Bafis
fteender Kapitalien unguldjfig. Die Reidhsbant fann aus ihren
eigenen ober ihr jonjt jur Verfiigung ftehenden Miitteln gegen
Berpjandung von Wertpapieven RKapitalfredit gewdhren, nie
aber gegen jolde Unterlagen ihre Notenzirfulation erhohen.
Cine ridtige Empfindung fiir dbad Wefen de3 Gelbed Fennzeidhnet
diefe Veftimmung ber Reidzbanfgefesgebung.

Mit einer — man mbdte jagen — naiven Pringipien-
lojigfeit wird bagegen nod) bdie Kreation von Sdeibegeld Dbe-
trieben. RNad) dem Bedbiirfuid, dad man mit einer Deftimmten
Gumme auf den Kopf bder Vevolferung annimmi, with aus
Gilber, Nidel, Kupfer Sdeibegeld gefdhlagen, und der dabei
erzielte ,Sdlagidag”, d. §. ber ganze Nominalwert ded Sdeibe-
geldes abjiiglid) Mietall- und Pragefoften an die Reidzfajfe ab-
gefithrt.  Alfo eine Gelbjddpfung ohne die bei Noten und Giro-
guthaben erforderlidge Warenmwed)jelbafid und ohne entjprechenden
Metallwert. Der Nupen, den dad Reid) bei der Scheidemiingen-
pragung madt, ift ywar nidht grop. RQualitativ aber fteht er
in einer Linie mit dem Gewinn, den die Finangen notleidenber
Gtaaten au3d Emiffionen ungebedten Papiergelbe3 ober aus
Miingverjdhledhterungen ziehen. MDian {ollte fih dabher jehr biiten,
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eine verftarfte Auspragung von Silbermiingen su forbern, ohne
minbeftend vorher ben anftoBigen Gewinn fiir die Staatsfaffe
u Dejeitigen.

Pasd ridtige wdre, die Cmiffion de3 Sdeidegelde3 nad)
genau denfelben Normen zu behandeln wie bie Notenemifjion,
aljo fie der Neidsbanf anjuvertrauen und banfmdBige Dedung
su verlangen. Ale Gewinne, bdie der Staat aud bder Geld-
jdopfung zieht, find pringipwidrig und fir den Wert des Gelbe3
gefabrlid). Die Cinnahmen, die bem Staate aud dem Geldwefen
juflieBen, bedeuten CinbuBen fiir bie (Yejamtheit. Denn irgend-
wober mup dod) dber Gewinn fommen, aud) wenn ber Vetrofjene
pen Yerlujt nidht empfindet. Worin aber befteht der LVerluft?
Sneiner unmertliden Entwertung des Geldes.

RNiemand fann wiinfden, dag joldhe Entwertung be3 Gelbes
metflid) werde, wenn aud) nur merflid) an einer unbebdeutenden
LVerjdiebung der Devifenfurfe zu unjeren Ungunften; wiirbe
dbod) fdon diefe fidh in einer Steigerung bded Banldizfonts
fithlbar maden. Dann aber widerftehe man allen ftaatliden
Gelbydopfungdgewinnen. Nun wird man aber den Reidsbant-
anteil3eignern jolde Gewinne nod) weniger gonnen. Wie man
diejem  Dilemma entgeht, darvauf wollen wir jum Sdlufje
guritdfommen.

16.

3 Beiten fnappen Geldes unbd hobher Jindjdse, wie wiv Sie frifis 1907,
fie jept erlebt haben, pflegt eine Menge gut gemeinter, aber fcb[e&)tbﬁ)&a:{:;::m,
purdidadhter Vorfdlige zur BVerbeflerung ber Geldbverhdltnijje
bervorzujprieen. Bor allem bder Vimetalismus, deffen Durd-
fithrung bie ertrdgliden Fehler ded Ponometallidmus auj dem
Gcbiete bev Preisbiloung bis jur Unertrdglidfeit potengieren
wiitbe, erhebt fein Haupt und fordert verftdrfte Ausprigung

von Silbergeld. a3 flingt jo harmlos, ijt's aber bur&)aué nidt,
Bendbiren, Wejen bes Gelbes.



penn wa3 Hagd Geld auf bdiefe Weife an Quantitdt gewinnt,
muf e3 an Qualitdt verlieren.

€in hober Zinsfuf ift an fid) ja Feinedwegs ein Symptom unge-
funder wirtjdaftlider BVerhdltniffe. Horen wir nidhtd weiter,
al3 baf in irgendeinem RLande ein Hhoher insfup Herridt, fo
wiffen wir von Ddejfen wirtfdaftlider RLage einftweilen nod
gar nidhts. Denn ber Hohe Jindfup braud)t nidht auf jHhwade
Kapitalbilbung zu deuten; er fann aud) bei normaler Kapital-
bilbung Dhervorgerufen fein durd) bie Anjpriidje, die ein madtig
aufftrebenber Unternehmung3geift an den Geldmarft ftellt.

Allem Handel, aud) dem Handel mit der Leihware Geld
(= flitffige3 Kapital) liegt eine latente Auftion jugrunde. Der
Preis beftimmt fid) erftend durd) bdie Notwenbdigleit, die Ware
abjujegen; fie wirb audgeboten. Sodann aber gilt das Gefep,
oaB fie nur in bie Hinde bderjenigen gelangen joll, fitr bie fie
ven groften wirtjdaftligen Wert Hat. Da3 {ind die, welde
die bhodyften Preife bieten. So verhindert ber Vrganizmus
unfered LVerfehrd bdie unwirtidaftlide BVerwendung feiner Hervor:
bringungen.

Nuf den Gelomarft unjerer Beit iibertragen, bebeutet der
hobe Zinsfuf, dap die vorhanbdenen fliiffigen Kapitalien eine fo
[ufrative Berwendbung finden, baf Unternehmungen, die einen
befdjeideneren Ertrag in Ausfiht ftellen, zurzeit niht in Angriff
genommen werden fonnen. Da3d fieht aljo feineswead nad
Kalamitdt, jonbern nad) Profperitdt aus.

Sndeffen fehlt dem Juftande aud) die RKehrieite nidht. Mit
allen wirtjdaftlidhen Wandelungen, migen fie aud) die Algemein-
beit und zahlreidhe eingelne fdrbern, find bod) fiir ande
andberen Criftenzen jdmwere Nadyteile verbunden. RNidht immer
vermdgen Handler und Handwerfer fidh fiir ben verteuerten
RKredit durd) eine Steigerung ihrer Preije jdhadlod zu Halten.



Sie miiffen oft jdhmwere Verlufte erleiden. Widjtiger aber ijt
folgende3 Moment.

Steigt ber Jinsfuf im Jnlande iitber eine gewiffe Hobe,
fo finbet bag Ausdland e3 vorteilhaft, unferem Kapitalbediirinis
su Hilfe ju fommen. €8 tritt dbann Verjduldbung an dad Aus-
land ein. Fiir bie verftdrfte LWareneinfuhr Dbleiben wir ben
Gegenwert {duldig. So ftieg im Jahre 1906 bder Einfubr-
iiberjup gegen das Lorjahr um iiber 300 Millionen Marf.
Berfdyulbung aber bedeutet Abhangigkeit.

Da3d haben wir jept eben erft bitter erfahren miifjen.
England forderte au3 bewegenden Nrjacdhen dasd vorgeftredte Geld
juritd.  Stiirmifd) ging der Reidysbantdisfont in die Hobe.
Das half und nidhts, benn die Banf von England tat dedgleiden.
Der Kurd der Sidtwed)fel auf London iiber{dritt um ein be-
tradtlides den Golbpunft. Wir mufbten groe Summen in
®old Hergeben, und bei ber and Aberglaubijde grenjenden BVer-
ehrung, bdie der Goldbeftand bder Reihzbant geniept, {dien
mandjem unjer gefamter Wirtjd)aftstorper aud ben Fugen geben
u wollen.

So fdlimm war e3 nun nidt. Was ift denn iiberhaupt
GroBes gefdjehen? TWir haben unfere Scdhulden bezahlen miiffen
in einem Moment, wo e3 und jehr wenig papte. Hdtte man
ung Zeit gelaffen, fo Ydtten wir die Fordberung ded Auslandesd
burd) Steigerung unfered Crports allmdhlid) begliden, und wir
hatten unjer Gold behalten. Da man unsd feine Jeit lieh,
mufBten wir eben in3 Portemonnaie greifen. Bei der mit dem
Nadlaffen der Konjunftur bevorftehendben Einjdrdnfung bes
inldndbifden Berbraud)s nebft Steigerung bed Crportd wird bie
Nuifiillung de3 Manfo feine bejonderen Sdhwierigteiten maden.
Aber eine Lehre hat und dag Jahr 1907 immerhin gegeben.
€3 Dhat un3 bie Jadyteile der BVerjduldbung and Ausland vor

Nugen gefithrt und uns nebenbei die Vorteile ahnen laffen, bdie
4*



ein eijerner Beftand von Forderungen an3d Ausland im Befike
per Neidhabanf in folden Jeiten bieten wiithe. Denn dasd wirh
man ofne weitered annehmen diirfen, daB die Lage auf unferem
Geldmarft nidt anndhernd ein o Fritijhes Ausfehen angenommen
hdtte, wenn €ngland nidt als Glaubiger, fondern al3 Darlehns-
fuder fiir feinen amerifanifden SKlienten auf dem Ddeutfdjen
Kapitalmarft erjdienen wdre.

Wenn man gefagt hat, e3 Handle fidh) hier um eine Golb-
frifis, nidht um eine Kreditfrifiz, jo ift da3d dod) nidt ridtig.
€3 lag, wie wir gejehen, eine ploslide Kreditentziehung ab-
feiten €ngland3 {(und Franfreidh3) gegen un3 vor. Nidt weil
wir ploglid unfidhere Sduldner geworden wdren, entzogen una
die Englander ben RKredbit, fondern weil fie dag Geld felbft
braudyten, um bdie Liiden audjufiillen, bie die Goldentnahmen
per Amerifaner verurfadt Hatten.

Aber bad fehlende Gold in Wmerifa Hhat dod) bdie Krifid
verjdhulbet? NAud) da3 ijt nidt ridtig. RNidht am Golde fehlte
e3, fonbern an Geldjeidhen, einerlei ob ausd Gold, Silber oder
Papier. 1nd aud) diefe waren vorhanden, nur wurden fie
infolge ber allgemeinen Rertrauensfrifis dem Berfehr vorent:
halten. Die Amerifaner juditen alfo auf dem englifden Metall-
marfte nidht den Crjap fiir fehlended Gold, jondern WMaterial
sur Herftellung neuer Geldbzeiden, Material, das iiberfliffig
werden und nad) Curvopa zuriidmwandern wird, jobald ba3 ver-
ftedte Geld wieder zum BVorjdjein fommt. Au3 diefen BVorgdngen
auf eine ju furze Goldbvede u {dliegen, iit unftatthait.

Dagegen find {olche eiten allerdings geeignet, den Gebanfen
an eine jwedmipigere Verwendung der Golddede zu Deleben.
Offenbart fid) dod) gerade in ben Tagen der Geldfnappheit die
RNatur bed Goldes, Iraft feiner Funftion ald internationale3
Baplungsmittel Anfpriidie an dag Ausland zu reprdjentieren,
mit Defonberer Klarheit. DTie SKongentration bder didponiblen



Goldbmafjen Dei der Neidhsbanf wiirbe fiir unfer Zentralinftitut
einen Madhtzuwad)d Debeuten, bder in unendlid) wirfjamerer
Weife al3 beutjutage die Neid)3bant befdhigen wiirde, jugleidh
pen inlindifden Kredit zu pflegen und basd in der Krifis nidt
gany uneridyiittert gebliebene Unfehen unferer Laluta auf dem
Weltmarft zu verteidigen. Bejonberd in einer Vegiehung darf
von einer wefentliden Verftarfung der Goldmittel ein giinftiger
Ginflup auf da3 Kreditwefen erwartet werden. Jd bdenfe dabei
weniger an bdie abfolute Hohe des von ber Reidhsbanf mit
Wirfung fiir da3 gange Land normierten JinsdfuBes, ald an bie
lingere Dauer der einmal feftgefesten Disfontfdge.

Begreifen wir unter dem Gefidht3punft der im Gefamt-
intereffe notwenbigen Geldjdopfung den Anfprud) bed Produ-
genten und Kaufmannes auf Wedyfelfredit al3 ein RNed)it be3
eingelnen gegen die Wirtfdaftdgemeinjdaft, dag unenbdlid) be-
deutung3voller ift, al3 alle auf unjureidende Wiirbigung biefes
Anfprud)3 gegriindeten Dedungsvorjdriften, und deshalb abjolute
Anerfennung verdient; haben wir weiter erfannt, daf die Tuelle
diejed Wedhjelfreditd nicdht aud bem Boben bde3 Kapitald ent:
fpringt, jondern unabbhdingig von verfiigbharem Kapital auj der
ftaatliden Berpflidhtung beruht, die Gelomengen — einerlei ob
in Daver, notaler oder giraler Form — im Paralelidmus mit
den angebotenen Warenvorrdten ju halten, {o will es nidht redht
motiviert erjdeinen, daB bdie Neid)sbanf bei bdiefem Gejddft
einen Zindgewinn von einer Hohe madt, die cigentlid) nur be-
redytigt wdre, wenn ¢3 fid) um die Hergabe von Kapital hanbelte.
Jnbdeffen  die Notwendigleit 1wenigjtens  teilweijer Varbedung
mad)t das Gejdydft auf der Seite der Reidhysbant einer Kapitals-
hergabe dhnlid); jerner rechnet der Kreditnehmer mit dem Disfont-
fag und Hat ihn bei feiner Preisfeftiepung in feine Kalfulation
einbezogen, fo dbaf er fid) dburd) den Jindabzug nidt benadyteiligt
fiiblt, und endlid) wiirde Dei ciner bedeutenden Verbilligung desd
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Wedyjeldisfont3 ber Anveiz, fidh unredtmdpBigerweife de3
Wedfelfreditd sur Berfdaffung von Kapital ju bedienen, alfo
Reitwed)jel ald Warenwed)fel ausjugeben, gefahrlid) verftdrft
werden. Man tut alfo gut, an bdie beftehende Gepflogenheit
nidt ju rithren, zumal ja ohnehin jdhon dber Wedfelzing von
der Reidhsbanf um ein Prozent niedriger angefest zu werden
pflegt al8 der Bindfap filr Lombarddarlehen.

Wenn man bdbaher aud) bdie abfolute Hohe bdes Wedyfel-
pizfontd Hinnehmen mup, fo [dht jid) dod) die Hoffnung nidt
abweifen, dap e3 einft gelingen modyte, die Beunruhigungen des
wirt{daftliden Lebenz, wie fie die vielen Disfontverdnberungen
mit fid bringen, wenn nidhyt su Dbejeitigen, fo dod) auj ein weit
gevingered alg ba3 beutige Maf juridzufithren. Auf nidts
aber, folange man an Golddedung unbd Bareinléjung fefthdlt,
ldBt fid) diefe Hoffnung mit groperer Vered)tigung griinden, alsd
auf eine bedeutende Vermehrung der Goldjdhdge bei der RNeidhs-
Danf. Hat fidh deren Goldbeftand durd) Ausbehnung des Giro:
verfehr3 und gejteigerte Notenverwendung um etwa anderthalb
Milliarden vergroBert, fo Dewegen fid) die Dispofitionen bder
Reid)sbanf in cinem jo weiten Spielraum, daf e3 auf einige
hundert Millionen grofere oder geringeve Anjpannung jdlechter-
dings nidyt anforumen fann. Die Notwenbdigleit, aus Dedungs-
riidfidhten den RKredit zu verteuern, wiirbe juriidtreten; ed er-
dffnete fidh) die Moglidhleit, eine Periode Enappen Geldes in weit
milberen Formen ju iiberwinden, als e3 Heute moglid) ijt, und
die aud) in normalen Jabhren auftretenden groferen (Selb-
bediirfniffe fiir den DHerbft ohne Erhohung ve3 Disfonts ju De=
friedigen. ©So vermag die RKongentration der deutfden Sold-
beftdnde in den Handen der Reid)sbant in weitgehendem Wafpe
die Fehler zu forrigieren, bie der Golbwdbhrung auf dem Gebiete
der Gelbjdhdpfung jolange anbaften, ald die Emiffion von Noten
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von bem Borhandenfein eines gewiffen Bejtanbed an Goldb ab-
hangig gemadt ift.

17.

RNihts — dad wiederhole i) — Fonnte toridter fein, als
auf Grund theorvetijher Crmwdgungen, und wdren fie nod) fo
treffend, unfere Wahrung3gefepgebung umjuftofen. Nur ein
Radifalidmusd, der weder fiir biftorijde Entwidlung nody fiix
bie Jmponbderabilien der populdren Anjdauungen BVerftindnis
Ditte, vermodte dad zu empfehlen. Bu grunditiirzenden Iinbde:
rungen twdre judbem der gegenwdrtige Augenblid fdon mit
RNitckfidht auf dad Hierbei fehr in Betrad)t fomniende Ausland
um f{o iibler gewdbhlt, al8 bder ungiinftige Kursdftand unjerer
Baluta wdhrend der lepten Monate nod) in frijdem Gedddtnis
pe3 Jn- und Auslandes fteht, und unfere wunbderlide Neidhs-
finangwirtidaft augenblidlid) nidit gerabe geeignet ift, das Ber-
rauen Der fremden Nationen ju der Weisheit und Solibitdt
deut{der Geldpolitif su verftdrfen.

tur um Berbefferungen der Banfgejepgebung fann e3 fidh
gurzeit hanbdeln, um Berbefferungen, die die Grundlagen unferes
Geldiyjtems, die Goldbwdhrung mit der freien Privatprdgung
und die Goldeinldjung der BVanfnoten, intaft laffen und auf
diefer Grundlage unjer Syftem fortbilden nad) dem Mujter von
LBorbilbern, welde un3 bdie Gefepgebung und Berwaltung
anberer Staaten in Dbereitd bewdhrter Geftalt liefern. Jn biefer
Hinfidht wire unfer Lorfdlag zu wiedberholen, daf die deutjden
Bantnoten — felbitverftandlid) vorbehaltlih der Einlofungspflicht
per RNeihabant — al3 gefeslides Jahlungdmittel anerfannt
werden, fo dap fie gleid) den Noten der Banf von England im
Berfehr nidht zuriidgemwiefen werden bdiicfen, ferner, dag in
®old zahlbare Wedyfel auf dad Ausland bei der Reidysbanf ald
Goldodedung 3u jzdblen feien, endlid), bdap bdie Bor|drift

Neid)sbante
reform.



ber Drittelbedung mit einem ,tunlidhft” verfehen werbde,
pamit aud einem Panfo an Gold, wie e8 an ben Quartals-
terininen  gangy  harmlofer  Weife eintreten fann, Der
RNeidgbanf nidht der BVorwurf bder Gefepesverlepung er-
wad)jen fann.

Die gropte Behutjamfeit unter miogliditer Shonung bdesd
Beftehenden empfiehit jidh aud), wenn an bie BVerfafjung der
Jeid)sbant bie befferndbe Hand gelegt werden foll. Die Grund-
pieiler De3 Gebduded jind von untadelhafter, aud) in jdhweren
Beiten ftandhaltender Feftigleit. Dasd Problem, eine Bentral-
banf fo einzuridhten, daf fie fowoh! fistalijhen 1lbergriffen al8
privater Profitjudt gleidjermagen entriidt fei, fann gar nidt
Deffer geldjt werben, al3 wie e3 hier gefdjehen ijt: in der Er-
ridtung ber Banf aus Privatmitteln und ihrer Leitung durd)
Reidhsbeamte. So wenig man aljo an diefe Grundelemente
rviithren barf, jo bleibt bod) die Frage, ob im iibrigen der Wort:
faut de3 Banfgejeted nod) in allen Punten den Berhdltniffen
der Gegenwart geredht wirb, der Priifung offen.

€3 licgt in der Natur aller menjdhlichen Inftitutionen, dah
fie fid in dauerndem FluB befinben. Die Gefepe fizieren immer
nur den Bujtand und die difentlihe Willendmeinung der Seiten,
in denen fie erlafjen werden. Die Entwidlung eines mit dem
wirtjdaftlihen Leben de3 ganzen Volfed fo innig vermadyjenen
Organs, wie e3 dbie Reidyabant ift, laft fid) durd) Paragraphen
nidt aufhalten. Mit dem Wanbel der Jeiten wandeln fid) die
Bediirfniffe ded Werfehrs und damit aud) die Aufgaben bder
Bentralbanf. So fonnen aus Redjten Pflidten werden. Eine
von volfdwirtidaftlider E€infiht und bem Diut zur Verant-
wortung getragene Bantleitung folgt aud eigener Jnitiative den
Anforberungen Dded Tage2. Dad bdarf aber nidit bdariiber
hinwegtdujden, daB dann ba3 Gefep Yinter bder Jeit uriid:
geblieben ijft.
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Sn diefer Hinfidt ift wohl nidhts darakteriftifder, al3 bap
bag ,MNedt”, Noten auszugeben und Wedhfel zu disfontieren,
von der Reid)sbant lingft al3 eine Vflidht empfunben wirh, die
ibr gegeniiber bem Berfehr obliegt, und bder fie fidh) nidht ent-
siehen founte, ohne die jdhwerften Cridyiitterungen hervorsurufen.
Das BVanfgejes aber redet nod) von bem ,Red)t” der Reidhs-
banf, nad) Mabgabe ihres BVerfehrd Noten ausjugeben.

Pan fann diberhaupt ben Nusfprud) wagen, dap bie
Reidhzbant, wie fie un3d im praftijen Leben entgegentritt, ein
hohereda Bild der Vollfommenheit darbietet, al3 nad) dem Ju-
jdnitt ihrer Gefeggebung eigentlid) ju ermwarten wdre. Sie
fteht vor der Offentlichfeit da im Lidhte einer ganz unbeftrittenen
Gemeinniipigteit, al3 ein Unternehmen, auf deffen Entfdliefungen
weber fistalijde nod) private Jntereffen irgend einen dba3 gemeine
Wohl benadteiligenden Einflup ausdzuiiben vermddten. Nad
bem Gefep dagegen ift fie angefidhts ber Fiille von Gejchdften,
ju Denen fie befugt, aber nidt verpflidhtet ijt, weit mehr Gr-
werbinftitut.  Und zwar ein  Crwerb3injtitut, bad cin
Privileg jur Ausbeutung de3 Geldverfehra verliehen befommen
hat und Ddafiit fdhwere Summen an bdie Neid)sfafle ab-
fithren musp.

Das Gelbwefen gur Quelle ftaatlider Einfiinfte su madyen,
it bebenflid), aber in der Not bei verfagenbem Staatsfredit oft
nidht su umgehen und beshalb entfdyuldbbar. Dasd Deutide Reidh
aber fjollte auf folde Einnahmen verzidten oder fie dod) im
Jlahmen einer normalen Einfommenjteuer bHalten. An bdie
preipig Millionen Hhat die Reidzfajfe fiit dasd Jahr 1906 al3
Anteil am Jahrezgewinn und an Notenfteuer vereinnahmt, alfo
volle drei Progent auf eine Milliarde Reid3bantfredit. Wenn e3
nitig war, den Banfbisfont im Jahre 1906 auf einer fo ge-
winnbringenden Hohe zu bhalten — und nad) der allgemeinen
Lage war e3 unzweifelhaft notig —, Jo follten dod) foldhe Ge-



winne, die den Kreditnehmern bder Neidhzbant wahrlid) nidht ju
Steuersweden abgenommen werben, nidht im Reid)sfdadel ver-
fdwinden, fonbdern der BVerbefferung de3 Geld- und Kreditwejens
dienftbar gemadyt werden; fei e3 nun, dah man fie jur Erhohung
pe3 Goldbeftanbed ober zur Anjdaffung von Auzlanddwedieln
verwendet, fei e3, dap man ihnen bdie Mittel jur Ausbreitung
be3 Giromwefend nad) hamburgijdem Mufter entnimmt.

Cbenfo wie der erorbitante Reidhsanteil fteht die vergroperte
Dividbende, in ber bdie AnteilZeigner aud der Berteuerung desd
RKreditd BVorteil ziehen, in unvereinbavem Gegenfah ju der gemein-
niigigen Natur der Reidzbanf. Gemeinniipige Unternehmungen
geftatten nur fefte Nenten auf bdie eingebradten Kapitalien.
Die {dwaniendbe Dividende bringt die Reid)zbant in das falfdye
Qidt eined Crmwerbinjtitutd, bad an der BVergroferung der all-
gemeinen Krebitjdwierigleiten intereffiert ift.

€3 mup daber ald erftrebendwerted Jiel betradytet werben,
bie NReidhsbant aud der Werftridung in fisfalijde und private
Sntereffen, in ber fie fid) nad) dem geltenden Gejes jurzeit nod)
befindet, zu [6fen, und den gemeinniipigen Geift, der ihre Leitung
audgeidnet und in dem fie un3 vor Augen fteht, aud) jur gefes-
lichen Wahrheit su maden. Dad Mittel dagu aber ift die Kon=
tingentierung ber Gewinne und die Stellung der umverteilten
Nberfdiiffe in eine Referve, aud welder die RKoften fitr alle im
®eld- und RKreditwefen wiinfdendmerten BVerbefferungen zu be-
ftreiten wdren,

Eine geredhte Kontingentierung der Divibenbe fiiv bie Anteils-
eigner wiirde feine Sdwierigteiten maden. Bier ober fitnf Progent
De3 RKapitals, das ihnen im Jahre 1910 zu zahlen wdre, wenn
bas Reid) von feinem BVerftaatlihung3dred)t Gebraud) madyte, diirften
bad Ridtige fein. Das RNeid), da3 jdhon feiner hledten Finangen
wegen nidht auf allen Gewinn wird LVerzidyt leiften wollen, wiirde
nad) einer Durd)jdnittdrednung Dbefriedigt werden miifjen, bei
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welder e3 hoffentlid) geldnge, die wuderijden Jahre ausju-
jhalten. Die Notenfteuer, pringipiell an fid jhon unbaltbar,
al3 jeine Steuer auf bie Geldjdydpfungdpfliht der Reidsbant,
miiBte bei der (Gelegenbeit gany verjdwinbden.

Wit haben auf den vorjtehenden Bldttern Kritif geiibt an
ben Borjtelungen vom Gelde, die ung iiberfommen find, an der
Auffafjung, daB da3 Geld ein wertvolled Taujhgut und daf
bas Goelmetall, aud dem dad valutarijde Geld Pergeftelt wird,
ein Wertmefler fei fiir die Giiter de3 BVerfehrs. Wir Hhaben
itber die von Knapp begriindete ,Staatlide Theorie” Hinaus-
gehend den Berjud) unternonumen, die wirtjdajtlide Natur ded
Gelbe3 zu beftimmen und bdarvau3d bdie Grundjige abjuleiten,
nad) benen eine Geldjdhopfung ju regeln wdre, fiir welde die
abfolute TWertbejtindigleit be3 Gelded bder [leitende Gefidhta-
punft ijt. Wir Haben babei aud) vor der Kritif der Golb-
wdhrung nidt Halt gemadt. Aber bdeffenungeadhtet haben wir
ung ju der Uberjeugung befannt, dap dag Fejthalten an der
Golbwdhrung eine politijhe Notwendigfeit ift und nod) lange
bleiben wird.

Die Gefahren, die der Goldwdhrung drohen, fommen von
der entgegengefepten Seite.  Bimetaliften und Jnflationiften,
die in ber mafjenhaften, von jeder Giiterproduftion unabhingigen
Herftellung von Geldzeidhen aller 1bel Heil erblicen, find die
Feinde, gegen bdie bdie Anbdnger einer gefunden Drdnung bes
Gelbwefend SHulter an SHulter fampfen miiffen.

Wenn unfere Jeit nad) Reformen ruft — und bag tut
fie allerdingd —, o find fie nur ausfithrbar auf dem Boben
der Golowdhrung, wie wir died im lepten Abjdnitt unferer

Ridblid.



— 60 —

Unterfudjung gezeigt haben. Um aber ben Weg der Neformen
ju finben, bder nidt feitab fiihrt auf die “jdiefe Vahn ber
Pringipienlofigleit, ift mebhr erforderlih al3 ein orthodorer
Golbwdhrungsglaube, der e3 fid) grundjdglid verfagt, einju-
bringen in da3 von bder duBeren Crideinung3form lodgeldfte
Wefen des Gelbes.
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