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(‘.Eineé ber {dwierigiten und vevvidelteften Probleme, weld)ed die
Gulturftaaten, in deven Gejdjicte e ticf eingreift, jeit der TMitte bdiefed
Sahrhundertd unauffprlih bejchdftigt, ift dad der Wihrung. Der
Fortentwidlung der volfdwirthidaftliden Grundidbe, widhtigen Natur-
eveigniffen, jowie Gingriffen der Gefesgebung ift e8 beijumefien, daf
diefe Jrage fjeitbem fjo Ydufig in neue Phajen tritt. Die aus
ihr erwad)jenden Sdpwierigleiten exfliven ed, bdah wir auj diefem Ge-
biete einem allgemeinen Tajten und Sdjwanten, einem Wedhjel der An-
figt jelbft bei Fadyminnern bebeutenden Rufed begegnen, und da hier
ein Cinflang bder Anjhauungen felbft bder Yervorragenditen Wutoritdten
unter den Theoretifern wie unter den Praftifern nod) immer nicht Yer-
beigefithrt worben ift, wietwohl die Bertiefung in den Gegenftand noth-
wendig au der {lberjeugung fithrt, daf die in Betracdht Fommenden
Snteveffen der verjdjiedenen Nationen, von denen alle audnahmalod dabei
betheiligt find, vollfommen iibereinftimmen.

Gine gany befondere Aufmertjamteit with dber diterreidhijd)-ungarijdhen
Wihrungsfrage jugerwandt, weil fie dasd darbietet, wad die Pathologen
einen interefjanten Fall nennen. Wirthidajtlihe Deiltiinftler ausd allex
Hevven Lander fpenden unjevrem BVaterlande Rathjchlage, welde jum
itbertviegend groften Theile Gin Univerfalmittel jum Jnhalte Haben.
Gin furger gefchichtlicher Tlberblict itber die bfterveichifeh - ungarifchen
Wahrungaverhiltnifie diirfte dedhalb sunddft am Plage jein.



1.

mer erfte Reim jur Storung unjered Wahrungswefend ward
bereit3 bei bder Griinbung bder MNationalbant (1816) bdurd) ifre Ber-
quidung mit ftaatlidhen Aujgaben gelegt, indem fie aud) bdie Beftimmung
erbielt, ber ©taatdverwaltung bei der Ordnung ifred durd) die vorvan-
gegangenen Rriege erjdjiitterten Crebitwefend beizuftehen, und ferner
baburd), daB ihre Joten bon vornherein feine banfmdgige Dectung
Batten, jo daf lediglid) bag Jufammentreffen bejonderd gliiclicher Nm-
ftande, namentlid) der anBaltende Friede, jowie bag Gebeimnif, in
weld)e3d ihre Lage gehiillt war, die Fortleiftuug ihrer Baarzahlungen
bi3 jum Jahre 1848 evmiglidtent. Hinfidtli) der Metallbedectung
verfuhr man fo willfitlid), daB ihr VerhiltniB sum Bantnotenumlaufe
bon 1:1,38 (19214658 fl.:26738365 fl.) im Jafhre 1818. auf
1:6,37 (17565422 fl.: 111988605 fl.) im Sahre 1830, 1:9,7
(12781745 1.:123929640 fl.) im Jahre 1831, und fjogar auf
1:10,77 (15513549 f1.:167079390 {l.) im Jahre 1840 Yerab-
fanf2.  Die Bant gevieth in immer grofere Abhingigleit vom Staate.
Cie durfte nidht etiwa 3u ihrer Gnijduldigung anfiihren, daf fie einem
von ber ©taatdgewalt auf fie geitbten umwiderftehlichen Drude nad)-
gab; vielmehr war fie ed, die in der eingeftandenen ALJid)t ber Stei-

1 Bgl. Adolph Wagner, die Herftelung der Nationalbant. Wien 1862.
€. 37 fi.

2 Wenn Theodor Herhia (Wahrung und Handel, Wien 1876, &. 12) bdie
Grideinung, bdap die Banfnoten deflenungeadhtet tein Didagio erlitten und fogar
ein Wufgeld genoffen, bem Nmitande ujdjreibt, dbag ,die Summe diefer Circulations-
mittel, weit entfernt bad Bediirfnif su iiberfteigen, hHinter demfelben uriidblied
und bdaher aud) der veridywinbdend geringe Metallidhal, dba er ebem gar nidht in
Anfprud) genommen iwurde, fiix die Bebefung volltommen ausdreichte, o ift da3
offenbar ein Jrrthum. RNur der Untenntnif der wahren Sadhlage, von der nidht3
in bdie Offentlichteit drang, ift e8 beizumeflen, dah dad ertvdfhnte MiBverhaltnih
ofne Storung fortbeftehen fonnte; bei Cnthiillung de3 Banfftanbe3 wdre gang
natitclid) ein allgemeined Mifstrauen fithlbaxr getvorden, und wenn die Bant nidt
algbald fitr eine geniigendbe Metallbedecfung Sorge getragen Hatte, fo twiirde ifre
im Jahre 1848 eingetretene Kataftrophe jdhon frither unvermeidlid) getoorden fein.
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gerung ihred Grivignifes, den Staat ju einer engeren Berbindung ein-
[ud.  Allerdingd trifft, wie Wagner ridhtig bemertt, den Staat Ffein
geringerer Borwurf alg die pflidhtvergeflenen Leiter der Nationalbant,
indem er im eigenen Jntevefle fid) niemald daju YHdtte verleiten laffen
diirfen, die Bant in eine jo unjelbjtftindige Stellung ju bringen®.

Jnfolge der befannten Greignifjfe ded Jahred 1848 mufte am
12. Mai der Bwangdcourd angeordbnet twerden; zehn FTage bdavauf
wurben die Baarzahlungen der Banf auf 25 Gulden filr die Perjon
eingefchrintt, am 31. Mai aber vollftdndig eingeftellt, wasd ein iibevaus
jhwantended Dizagio der Bantnoten berwirtte.

Gine theilweife Wiederaufnahme bder Baarzahlungen erjolgte vom
6. Geptember bid zum 31. December 1858, eine uneingejdrintte vom
2. Sanuar big jum 11. Apxil 1859, Bereitd vor bdem 1. Januar
Datte dagd Silber in grofen Summen abjuftromen begonnen. Der in
diefemt Jabhre audgebrodjene Srieg, der mit Hiilfe der Nationalbant
unternommen ourbe, nithigte diefe ur Bermehrung ifred Notenum-
laufed und zur abermaligen Ginjtellung ihrexr Jahlungen.

Der auf Grund der Berfofjung vom 26. Februar 1861 am
1. Mai 1861 exdfinete exjte dfterreidhifhe Reidarath extldrte die Negelung
ver Bantverhiltnifle ald eine feiner vornehmijten Nufgaben. Am
13. Mdrs 1862 legte der Finangminifter Herr v. Plener den Entwurf
einer Banfacte dem Abgeordnetenfaufe vor; wonad) dag Sdjuldver-
haltnifs 3wijden Bant und Staat geordnet und die Wahrung allmdahlid)
wiederbergeftellt werben follte. Dad Hauptentgelt fiix die big Ende 1876
betwilligte Berldngerung ded Privilegiuma bder Nationalbant fjollte in
einem bdem Etoate zu iiberlaflenden pevmanenten Darlehen von
80 Millionen Gulben beftehen. Unter den Cingelheiten bder Banfacte
rief namentlid) die Beftimmung, daB in der Regel nur ein Dritttheil
be3 Notenumlaufed mit Silber zu bedecfen fei, lebhaften Widerfprud)
Hervor, tworauf die folgende Fafjung vereinbart rwurde:

.8 13, Die bfterreicdhijdye Nationalbant ift verpflid)tet, die von ihr

audgegeberten Noten auf BVerlangen der JInhaber . . . . . jeberzeit
nad) ihrem vollen Nennwerthe gegen gefellidhe Silbermiinge ein-
quldfen . . . ..

§ 14. Die Banfdirection YHat fiir ein joldjes Verhiltnih bded
Metallichaged jur Notenemijfion Sorge u tragen, welded geeignet
ift, die vollftandige Crfiillung bdiefer Verpflihtung Fu fidern. €3
muf jedod) jedenfalld jemer Betrag, um twelden bdie Summe der

! Wagner a. a. L. €. 176.



— 10 —

umlaufenden RNoten 200 Millionen iiberfteigt, in gefet;,[tcf)et Silber-
miinge ober Silberbarren vorhanden fein .. . . . .

Die Regierung erflarte, dah die Stantdverraltung fid) ausdriidlid
bed Redjted begeben twerde, Staatdpapiergeld mit Bwangdcourd in
Nmlauf zu jepen'. Tod) im Jafhre 1865, nadjdem bie Berfafjung
fiftict worden war, erflarte der Finangminifter Graf Larijd in einer
Grlduterung um Finanzgefehe fiix 1866:

,Gine Benubung bder Bantnotenprefje jur Dedung von Staats-
bediirfniffen ift durd) uniiberfteiglihe Schranfen ded Gefehed und
der Controle jur Unmdglidhfeit gervorben.”

Allein diefe Schranfen wurden infolge ded Rrieged von 1866
dburchbrodjen. Jundd)it ward am 19. April die Nationalbanf von bder
Finangverwaltung aufgefordert, bdie BVanfnoten Fu einem und 3u fiinf
Gulben fofort einjuziehen, um fiiv eine Staatdnoten-Emifjion Raum u
{haffen. Am 5. Mai rourden die BVanfnoten bdiefer Hikhe 3u Staatsd-
noten exflart, bdie Nationalbant ward verpflichtet, das NAquivalent in
Banknoten Hhoherer Abjchnitte 3u leiften, und die weitere Hinausdgabe
von ©taatdnoten bid jum Marimalbetrage von 150 Millionen Gulbden
wurde in Ausfidht geftellt. Durd) dag Gefe vom 7. Juli 1866 ward
angeordnet, die Nationalbant Habe die dem Staate erforderlichen Geld-
mittel vorldufig 618 jum Betvage von 60 Millionen Gulden vorju-
{chieen, weldher Voridjup jpdteftensd in einem Jahre nad) abgejdloffenem
Frieden Furiidzuerftaiten fei. Dad Gefe vom 25. Nuguft 1866 fehte
eine weiteve Staatdnoten - Audgabe feft. Gegen alle diefe Cingriffe in
ihre Redjte legte die Nationalbant nadydriidlichft BVerwabhrung ein,
weldje aber die Moth wirfungslosd verhallen lieh. Die Banfacte ward
fomit verlest und eine neue Kategorie von Papiergeld gejdhafen, welde,
ba ihr Bwangdcourd verliehen ward, im Berfefre gleide Geltung mit
Bantnoten Hatte.

Formlid) aufgehoben tward die Banfacte infolge der Krifizg vom
Jahre 1873, inbem bdie Nationalbant vermittellt der Faiferlichen Ber-
ordbmung vom 13. Mai ermddtigt ward, ,ftatutengemdp Wedhfel 3u
edcomptiven oder Gffecten ftatutengemdf ju belefnen, ofne Hinfichtlich
der Dafiir audgegebenen Motenjummen an den im Abjah 2 ded § 14
der Bantjtatuten feftgefesten Betrag gebunden zu fein”. Somit ward
die Nationalbant von bder BVerpflid)tung entfhoben, den Betvag, um
weldjen die umlaufenden Toten 200 Millionen Gulbden iiberftiegen, in
©ilber ju bedecen. ‘

1 Sofeph Neuwirth, Banfacte und Vantftreit in Ofterveich: Ungarn.
Leipgig 1873. S. 45.
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3m Jahre 1878 trat die merfwiitdige Cridjeinung ju Tage. daB
die dfterreichijce Wahrung einen Hoheren Courd erreidhte, ald den ded
entfpredjenden Silberwerthesd, bdaf alfo der Silber= oder Papiergulden
im internationalen BVerfehre mehr u gelten anfing, ald 11 Gramm
©ilber, reahalb biterreichijhe Bankhiujer einen anjehulihen Gewinn
dadurd) evjielten, daf fie Silberbarren von audwdrtd bejogen und in
Wien daraud Gulbenjtiide prigen lieBen. Um nun einem allzuftarfen
€ilbergufluife vorjubeugen, Hob bdie Regierung im Mdry 1879 bdie
Miingprdagung fiir Private auf.

Rad) dem Gefese vom 21. Mai 1887 mup ber Gefammibetrag
der umlaufenden Bantnoten mindeftend zu wei Fiinfteln durd) Edel-
metalle bededtt fein. Ilberfteigt der Bantnotenumlauf die Edelmetall-
bededung um mehr ald 200 Millionen Gulden, jo Hhat die Bant von
dem Ilberihuffe eine Steuer von 5°0 ju entridjten.

Durd) dad iweitere Gefe vom 21. Mai 1887 ward dad Privi-
legium bdev diterreichijd) - ungavijhen Banf (ber friiheren National-
banf) bi3 jum 31. December 1897 verldngert und dad dem Staate
iiberlaffene  Anlehen von urfpriinglidh 80 Millionen Gulden fiir die
Dauer ded eriveiterten Banfprivilegiuma zinfenfrei prolongirt. Ferner
ward beftimmt, daf der Untheil der beiden Staatdvermwaltungen an bden
Reinertragniffen der Bant fowie bdie Notenftener jur Tilgung ded An-
lehend vertvendet werben.



2.

mie bedeutfamite Folge der Werthverminderung der Reid)awdh-
rung ift bad Sdwanten aller Werthuerhiltniffe, dexr Charafter ded Ju-
falligen, Unberedjerbaren, der dem Bertehre aufgeprdgt wird, die Gi-
siehung jum ©piele, tweldje die Bevdlferung erleidet. Die mebpfad)
geduBerte Anjdjauung, bdap bdie RKrifid ded Jahresd 1873 unmiglid) o
tief in alle Sdjidten der Gefelljchaft twiirde BHaben eingreifen Idnnen,
wenn nid)t bad Sdywanten der Wahrung dad Volf jum Spiele ver-
leitet Yitte, ift Jidjerlic) Degriindet. Dem internationalen Verfehre ins-
befondere werden durd) den Mangel einer feften Wahrungdgrundlage
bie erheblidhften Schrvierigleiten beveitet. Bei Begiehungen von Waaren
aud dem Auslande laufen Kauflente und Getwerbetreibende ein doppeltes
Rifico, dagd ded Preifed und das ded Wedyfelcouried, und gerathen da-
durd) im Wettbetverbe auf bdem Weltmarfte in offenbaren MNadhtheil.
Gerade der ftreng grundiiplid) vorgehende Kaufmann leidet oft am
meiften. Diefer bejabhlt die aud dem Ausglande eingefiihrten LWaaren
in der Regel bei ifhrer Beziehung. Sinfen bdarauj die Wed)jelcourfe,
fo exleidet er einen oft empfindlihen Berluft, wdbhrend fein jpeculativer
Racdhbar, bder fpdter einen niedrigeren Wed)felcourd erhajdht, ihn im
Wettberverbe befiegt. Die demoralifienden Wirfungen joldher Berhilt-
niffe zeigten fi) namentli in RuBland, wo bdie BValutajhwantungen
ungleid) bebeutender waren ald in Ofterveich-Ungarn, in erhohtem
Mafe. Bei Waarenbeziehungen aud dem Ausdlande bot bdie Ungunit
der Wedhfelcourfe iiberaud Haufig eine twillfommene Handhabe jur
Hinausdjdiebung und fogar jur Ginftellung der Sahlungen; aud) war
e3 dafelbft, namentlic) im Manufacturhandel, nid)td Seltened, daf der
Rdufer dem audwértigen Vertdufer jumuthete, einem Theil ded durd)
bic Couradiffevengen entftandenen Berlufted ju tragen,

Die wirthjdaftlichen BVerhiltniffe werden durd) eine mindeviwerthige
Baluta aud) injofern empfindlid) geftort, ald fid) die Preife unmidglid
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ber unaufhrliden Wandlung bder Wechfelcourfe algbald anzupafjen
vermdgen. Namentlid) der RKleinhindler ift gendthigt, jeine Preife
hoher ald unter normalen Verhdltniffen zu ftellen, um gegen moglichen
tinftigen Berlujt an der Valuta gefdhiit Fu fein.

Gine meitere nadjtheilige Folge geftorter Wihrungdverhiltnifie ift
die Gefahr, mit weldjer die Hevangiehung von Capital aug dem Aus-
lanbe verbunden ift. Der Schuldner wird zum Hagardipieler, da er
unmbgli) vorfer zu beftimmen bermag, welde Summe er anjtatt der
entlefnten in der eigenen andezdwdhrung juriidzuerftatten Haben werde.

Bon ungiinftigitem Ginflufle ift die Werthverringerung der Wilh-
rung auf die Staatdfinangen. Anleifen fonnen nur zu weit nad-
theiligexn Bedingungen abgejdjloffen twerden, ald ¢ bei gevegelter Baluta
per Fall wirve. Bei Verginjung in der Landedwdhrung verfteht ed fid),
dafp ber Glaubiger im JBinsdfufe eine Verfidjerungdpramie fiix Courd-
differenjen beanfprudyt; aber aud) die in Metallwdhrung verzinslichen
Unleihen von Staaten mit mindberwerthiger Wahrung Fonnen nidht jo
giinftig abgejdhloffen twerden, tie e bei geordneten Balutaverhiltnifjen
miglid) wdre’.

1 MWBilhelm ¥efigang (Conradd Fahrbiider fiix Nationaldfonomic u. Sta=
tiftit, 27. Band, Jena 1876) laugnet den Bujammenhang von Ctaatacredit und Dis-
agio in Ofterreid), indem ,bie Beitpuntte, in weldjen Sfterreid) am drgften er-
jchiittert war und felbft in feiner Gyifteny gefahrdet erjdhien, in welden alio aud
fein Grebit am tiefflen ftehen muBte und biejenigen, in welden da3 hodyite Agio
eintrat, nidht immer gang diefelben find, fonbern daf dbas hiod)fte Aqio jid) meiftend
fpater eigte, al8 ber Culminationdpuntt der RKrife’. Gr ftigt fih dabei auf
eine Tabelle, twonad) dad Durd)idnittsfilberagio im Jahre 1859 nur 20,62 °/o
und im Jahre 1866 19,84 % war. Dr. Lefigang begeht YHierbei eimen doppelten
Febhler. Ginmal itberfieht er, baf bei Shliifen aud ftatiftijhen Angaben die
verfdjiedenen, aljo aud) die gleidhzeitig in entgegengefester Weife thitigen Einjliiffe
in Betracdht gegogen werben miiffen. Ferner verfennt er, dbap man juweilen 3u
Feblidplitffen gelangt, wenn man Turdjdnittdzahlen allein beriidfidtigt. Be-
tradten wir cingelne Glieder aud den Turdidnittdsiffern bder ertwdhnten wei
Jabhre, fo gelangen wir gu ganj anbdeven Grgebniffen. Bon Ende 1858 bid jum
& Januar 1859 fdypwantte der Courd auf Sonbm}' 3wifdyen 101,40 und 101,80;
infolge von Geriidyten itber Bertiirinifie gwifden Ofterreid) und Frantreid) erhod
ev fid) allmdaphlid) auf 115 i3 116 Witte April. Auf die Nadyrid)t der Uber-
gabe be3d Ultimatum3 in Turin ftieq ex am 23. April auf 119; auj die Weldung
der Vorbereitung gur Abreife be3 Herrn von Hilbner aud Parid am 26. April
auf 123; injolge der Proclamation dez Konigd BVictor Cmanuel am 28. April
auf 134 bi3 135; unter dem Cindruce bde3 faiferliden Danifefted am 30. April
auf 136; iwdhrend ded Kricged im Vlai und Juni auf 142 biz 146. Gr fant
auf dic Nadridt vom Abjd)lufje eined Waffenflillftanded am 9. Juli auf 130 unbd
infolge Defeftigter Friebendhoffnungen am 11. Juli auf 124 big 123, auf weldem
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Die aud der Werthverringerung der Wihrung erwad)jenden Nad)-
theile, fo bedeutend fie find, werdben nidhtadeftorweniger von itbereifrigen
Anhingexn der Goldwdhrung ftark iibertrieben®.

ungefihren Standpuntte ex {ih) in den Monaten September bid December erhielt.
hnlic) war bder Verlauf im Jahre 1866. Bom Januar b3 April jdantte
ber Wedfelcourd auf London 3wijdhen 102 und 108. Anfangd Mai, alz Tele-
gramme aud Berlin und Florens meldeten, dbaB man im Begriffe fei, in die Action
3u treten, Hob er fid) pldglid) bid auf 120, erveichte Mitte Mai 132, fant auf
Gongrepgeriihte am 24. Mai bid auf 124, erhod fid), ald die Hoffnungen auf
Wirtjamteit de3 Congrefied fanfen, am 4. Juni auf 129; exvcihle am 16. Juni
142, fiel am 6. Juli auf 130 bi3 123 und am 23. Juli auf bdie Nadriht von
eingetvetener Waffenruhe auf 129 bi3 127, auf welder Hohe er fid) infolge bex
RNad)ywirfungen ber Staat3noten - Ausgabe bid gegen Ende bed IJahred erbhielt.
Dem gegeniiber jagen die Durd)jdnittdcourfe gar nidhts.

1 Go 3. B. behauptet Herpta (a. a. O. S. 23), daB die Lanbder mit Papier:
paluta nidht nuxr infolge bicfex Mnregelmafigteit felbjt (eiden, fondern aud) nod
auBerbem alle anberen Linder de3 Erdballed jdyadigen. Gr fdyreibt: ,Dadurd
nimlid), dbap dasd betreffende Land die Ebelmetalle Dei fid) ju Haufe demonetifixt,
und um deren Betrag den Edelmetallwert)) der gefammten iibrigen Welt vermehrt,
verringert jidh der Werth bder gefjammten frither vorhandenen Cirvculationdmittel
genau um bden ndmliden Betrag, indem bdie vermefhrte Circulationdmenge in3-
gefammt feine Hohere Taujd): und Kauffraft befit, ald bdie frithere geringere.
Der Vermbgendzuwad)3 bed Papiergeldlanbdes geht jomit nidht im Wege einer
RNeujdhdpfung , jondbern im Wege der Beraubung aller andern Berfehragebiete vor
fidg.” Tad) diefer Theorie miihte man alle Bergwerte, weldje Edelmetalle ju Tage
fordern, jum Wohle ber Menjdyheit auber Thitigteit feten, da fie den Gdel-
metallwerth der gejamnten Welt vermehren, den Werth der jammilidjen frither
vorhanden gewefenen Girculationdmittel pervingern und jomit alle frembden Ber-
fehragebiete berauben. Herr Herpta fiberfieht, dap die Berbreitung des Wetalled
nidyt erfolgen fanu, obhne den Kreifen, twelde e3 aufnchmen, lofhnende Thitigteit
3u veridaffen: der Metallzuflup tritt aljo in dem cinen tie in dem andern Falle
einer gany verdndberten Giitertoclt gegenitber. WAber nad) Herrn Herbfa wird
aud) bad Wetallgeld der Lander mit Papierwdhrung mit dem Fiudje dex Werth:
verringerung behaftet. €3 ift namlid) ein getaltiger Jrrthum, wenn man etwa
glaubt, baf die im Gourfe angegebene Tevaluirung ber Geldzeidien eined Lanbdes
bag Verhdaltnify bdiefed Geldiverthed jum Geldwerthe auf dem Weltmarfle aus-
britft. Ju diefem Courdverlufte jpiegelt fid) blog die Differens im Werthe desd
Dietallgelded und bed Papiergelded in den betreffenden Lanbern der BValuta felbit
ab, und e3 befteht nod) eine fernere Differeny wifdjen dem LWerthe ded Metall-
gelde2 im Papierlande und zivijden dem Werthe ded Vietallgelded auf dem Welt:
matcfte. Die Jettelemilfion vexmelhrt in bexfelben Weile, tvie eine durd) irgend
weldhen Umfland Herbeigefitt :te Anjdjwellung ded Ebelmetallvorrathes, das im
Qande verfiigbare Circulation quantum, und da eine joldje Bermefhrung bei gleid
bletbenden Bebiirfniffen mit ciner Vervingerung bder Kauffraft aller Geldzeichen
Hand in Hand gehen mup, ju fintt um den entfpredjenden Betrag nidyt Lok die
Sauftraft ded Papiergelde2, jonbern aud) die ded vorhanbdenen Metallgelde3”



Die aus joldjer Beranlafjung wirtlid) eintretenden Nadjtheile werben
iibrigens feit eta einem JaBrzehnte in Oftevreid) - Ungarn dadurd) ge-
mildext, daf bdie Wedhlelcourfe nur vergleih3weife geringen Schwan=
fungen unterworfen finbd.

Diefen Sdjattenfeiten wird bHiufig die Begiinjtigung entgegen-
gehalten, weldje die Sandwirthidhaft wie die Induftrie durd) eine minber-

(a. a. O. &. 125— 126). Herr Herbla vergift, daf die Abftrdmung eingig und
allein au3d dem Grunde erfolgt, toeil dbag Metallgeld in dem Lande, in tweldem
ba3 Papiergeld ein Didagio erleidet, dem Chavatter bed Geldjeichend verloren hat
und Waare geworden ift, jo dah e3 dben Girculationdmitteln nid)t beigezahlt
werben fann; jeine RLauffraft dafelbjt ift alfo gebunben, nidht aber gejunfen. —
Ferner Hat nad) Herrn Herpla jeder Kaufmann des Lanbed mit mindertverthiger
Wahrung im Vertehr mit dem Wuslande eine Art Strafgeld 3u begahlen. ,Diefe
an dad Ausland 3u cntridytende Prdamie Hat einen doppelten Urfprumg. Vor
allem muf eine Wedhslergebithr entrichtet werden zu dem Bwede, um dad Geld
bed fraglidhen, mit ilolivter Wahrung behafteten Landed gegen Weltgeld umzu:
fepen.  Biijden Landern mit gleidjer Wahrung ift eine joldje Umiwed)3lung iiber-
fliiffig; fie vollzieht fich) gang von felbft im Berhiltnih ded Feingehalted bex beider-
feitigen Miingforten. Der Englander, der in Franfreid) Waaren fauft und bdie-
jelben in ©overeignd bezafhlt, berehnet gany einfad), vieviel Goldjranten bdem
Gewidite nad) auf feinen Sovereign gehen. . . Tad Namlidpe ift der Fall, wenn
e in Jranfreid) verfauft ... Anderd im Verfehre wijden einem Gold- und
einem Gilberlanbe. Wenn bder Ofterreidher in Gngland Waaren ober Werth:
papiere verfauft, jo erhilt er nidht Geld, fonbexn eine Waare, deren Nmredynung
in bfterceidhijhe Wahrung feine Yo einfacdie Sadje ift, die bielmehr exft verfauft
werden muB, um u dterveidyijem Gelde u twerden; ebenjo fann ber Oftex:
reidjer, wenn exr in Gngland Waaren faufen will, dort nidht mit feinem Gelde
saflen .. . .“ (Dergfa, Tad Wefen be3 Gelded. Leipgig 1887. &. 32—33).
Aber in Wirtlidteit nehmen bdie Dinge einen gang anbdern Werlauf. RNur im
Berfehre mit eingelnen der Cultur entriicdten Gegenden bed Orientd Ledient man
jih regelmdBig der Goldjendbungen; jonft pflegen internationale Trandactionen in
Gbelmetallen auf Auzgleiung dexr Jahlungsbilangen bejdyrdntt ju werben. Dex
Gnglinbder, ber in Frantreid), der Frangole, der in Gngland, und der Ofterveicher,
ber in Gngland fauft ober verfauft, verfahren auf volltommen gleiche Weife: jie
aablen in Wed)feln odex twerden in Wedfeln Dezahlt, und bie Umredynung
eined Wechfel3 anf LQondon in dfterveidifhe Wahrung ift fiir den dftevrveidhifhen
Raufmann cine gany genau ebenfo einfadje Sadje, wie e3 die Umredynung des:
felben Wedhfeld fiix den franzbfijdien Kaufmann in Franfen ift. €3 befteht nidht
nur jwifden dem Silbergulden und dem Sovereign, fondern aud) zwijden dem
Bwangigirantenftiife und dem Sovereign Ffein fized Werthoerhiltnif, fo daf,
infolge ber Verdnderlidhteit zwijdhen Angebot und Nad)frage, aud) bei infernatio:
nalen Babhlungen gwijden zwei Goldwalrungdlandern die Verechnung auf Grund
be3 Gewidyted teine genaue tvire; dbad Sdhwanten wijdhen dem Werthe von Gold-
und Gilberniingen und bad wijden Goldmiingen veridjiedener Leinder unter-
fcheidet fid) nur dem Grade nad) von cinanbder.
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werthige BValuta, namentlic) do, o ein Hohed Didagio befteht, erfahren,
da die Landwirthe dadurd) in den €tand gefett werdben, ifhre Grieug-
niffe im Auslande vortheilhafter abjujehen, twdhrend der Wettbetverb
ber audodrtigen Jnduftriellen exjdywert witd, jo daf dagd Didagio in
dem einen Falle einexr Grportprdmie, in dem anbdern einem Sdyupzolle
gleich) fame. Da aber der BVerfehr unabldjfig die Wirtung Hervorbringt,
die Preife an den grofen Weltmdrften mit einander in Gleigemwidyt
su jegen, jo fann e3 an bdiefen, wenigftend in Naturprodbucten, nur
voritbergehend grofeve Preidunterjdjiede geben. €3 ift aljo nidht jo-
wohl die Werthverminderung, ald vielmehr dad Sd)wanten der Wilh-
tung, aud weldem in der angedeuteten Weife Vortheil gezogen wird.
Abgefehen davon, daff ed fehr miflid) ift, wenn eingelne Bevdlferungd-
claffen i)y Heil in einem bad Gemeinwejen bedriidenden Suftanbde
judjen, laft fid) nicht verfenmen, daf bdie ertodfnte , Begiinftigung” in Gr-
mangelung ihrer Stetigleit juweilen jdlimme Gegenwirfungen Herbor-
bringt. Wenn bder Landwirth) bei Hhohem Didagio feinen Getreidebau
auddehnt, 3u diefem Gnbe foftfpielige Bauten und Anjdaffungen unter-
nimmt, wenn der Jnduftrielle unter Ahnliden Umitdnden jeinen Fabrit-
betrieb evmeitert, und wenn dann die Wahrungdverhiltnifie fid) beffern,
fo tritt ein Riidjhlag ein, bder um Jo empfindlider wirkt, wenn zum
Behuje der Ausdehnung der Production Credit in Anjprud) genommen
worden war. JIn Rufland, wo befanntlid) Hohe Schubzdlle bejtehen,
bereidert ein erheblihed Didagio durd) Fernfaltung der audiwirtigen
Goncurreny — wofern fid) niht im Jnlande ein ftarfer TWettbewerd
entwidelt — bdie ofnehin jo bevorzugten Fabrifanten auf Koften bder
iibrigen Bevdlferung.

Da von bdem Nmfange Joldjer Begiinftigungen felbft audgezeid)=
nete Fadymdnner fid) iibertriebene Vorftellungen ju machen vermdgen,
beseugt ein von bem efemaligen italienijfen Finangminifter Magliani
verfafBter, iibrigend fehr interefjanter Aufjal, worin ed beibt: ,Ausd
Austiinften ded indifchen Beamten Sir Louid Mallet und aud bden
©tubdien der englifhen Commiffion fiix die Wihrungsdfrage geht hervor,
baf ungeachtet der fortjdjreitenden Abnafhme ded faufmdnnifden Silber-
werthez die Preife in Jndien faft unvevindbert geblieben find. JIn ben
europdifchen Miingen erhdlt man fiix 16 Pence Silber (?) eine Rupie,
weldhe die rechtmdBige Kauffraft (la legale potenza di acquisto) bon
22 Pence in Jubdien Hat: der indijhe Grporteur von Getreide getvinnt
in Guropa durd) den Baluta-Unterjdhied die 27 %0 diefer Prdmie und
fann auf bdiefe Weife eine unbefiegbare Herrjdhaft iiber die Preife aus-
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{tben (puo esercitare una irresistibile concorrenza su’ prezzi).” ' Uuf
den erjten Blif erfennt man, daB Hier ein Mikverftandbnif obwaltet.
Der Parlamentdbericht, auf weldjen Herr Magliani fidy beruft, jpricht
allerdingd an eingelnen ©tellen (demen anbere entgegengefest lautende
gegeniiberftefen) von einer iibrigend bden ZThatjachen roiderfprechenden
Gtabilitit dexr in Silber audgedriidten Preife in Jnbien, ofhne abexr
baraud bdie Folgerunyen abguleiten, zu denen Herr Magliani irriger-
weife gelangt, wie e u A aud bder folgenden ©Stelle YHervorgeht:
»- - - The Indian producer therefore, so long as he can get the
same silver price for his produce as before, remains in as favou-
rable a position, and he is forced by competition to accept the
same silver price, as before the gold price of silver fell; but the
same quantity of silver can, after the fall, be obtained for a less
quantity of gold. The maintenance of the silver price is therefore
equivalent to a lowering of the gold price . . . .“2 Und fo ift e3
in ber That. €3 ift nicht mbglich, daB bder in Silber geltende Getreide-
preid in Jubien dauernd unverdndert bleibt, ofne dafy eine der Werth-
verminderung bded Silberd entjprechende CrmdBigung ded in Gold
lautenden Preifed in Cngland eintritt.

Hin und wieder verloutet, daf die ungarifhen Landwirthe durd)
bie Wiederherjtellung der BValuta in ihren Jnterefjen verleht u werden
befiivhten, weil fie die Gyportpramie, weldje dad Didagio fiir fie bilde,
bann zu verlieren meinen. Da aber, wie wir bereitd anbeuteten, unfeve
Baluta im internationalen Vertelre bebeutend — gegenmwdrtig etwa 15 %o
— Dbeffer fteht, ald ed ifrem Eilbergehalte entfpradhe, jo erfdeint jdhon
deahalb eine joldje Befiirchtuug ald durdjausd unbegriindet.

1 A Magliani, L’'unione monetaria latina in ber Nuova Antologia
pom 16. October 1889.

2 Final Report of the Royal Commission appointed to inquire into the
recent changes in the relative values of the precious metals. London 1888.
€. 52,

Feliy, Wihrungs=Studien. 2
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%Iatet fonnte der ungeheure Wufjhoung ded Berfehrsd feit dex
Mitte diefes Jahrhundertd faum vevanjdaulicht werden, ald bdurd) bdie
Thatjache, daf in den 38 Jahrem bon 1851—1888 um ettva bdie
Hilfte mehr Gold producivt wurde ald in bden vorangegangenen
358 Jahren, wdhrend bdie gleichzeitige Silberproduction nabegu zivei
Giinftel der ber erwdfhnten bdreieinhald Jahihunderte errveidhte, und
baf3 Diefe riefige Sunafhme erft bann eine merfliche Storung verurfadte,
ald eine theilweife Demonetifation ded Silbers erfolgte. €3 belief fidh
ndmlid) bdie gefammte Gbelmetallproduction, weldhe vom Ende bded
15. Jahrhundertd bid jur Gpoche der udbeutung der californijden und
auftralijhen Golbbergiverfe, dad it von 1493 —1850, nad) anndhern=
den Sdyabungen:

13 258,2 Millionen Mart Gold und 29 433,s Millionen Mart Silber
betragen Hatte, von da big jum Jahre 1888 auf:
19 584,7 Millionen Marf Gold und 11 401, Millionen Marf Silber .

Der Miingvorrath in Guropa und Amerifa ward Ende 1885 auf:

13 364 Millionen Mart Gold und 7843 Millionen Mart Silber,
alfo etwa 63% Gold und 37%0 Silber, gefdhibt>. Die ungeheuern
Gbelmetall-Borvithe in Oftafien, welde durd) die dafelbjt nod) immer
beftehende grofe Abneigung gegen verzinaliche Anlagen erfldrt rwerden,
entziehen fid) der Sdjdbung.

Dad Werthverhiltni ded Silberd jum Golde war von 1661 bid
1875 ein ziemlid) gleiymdRiges, indem e3 von 1: 14,64 bid 1: 15,97
{hwanfte. Sn neuerer Beit war dad bedeutjamite bdiefed BVerhilinih

1 %b. Goetbeer, Materialien jur Grlduterung und BVeurtheilung der
wirthidhaftliden Gdelmetalverhdltnifie. 2. Auflage. Berlin 1886, &. 3. —
Soetbeer, ,Teue freie Preffe’ vom 5. September 1889.

2 Spetbecr, Matevialien, . 77.



— 19 —

regelnde Gefes dad fiir Frantreid) am 30. October 1785 erlaffene und
1803 beftdtigte, wonad) aud dem Rilogramm Silber 200 Franfen und
aud dem Rilogramm Gold 3100 Franfen geprdigt werden jollten, fo
baf dag BVerhiltnih von 1: 152 feftgefelt wurde. Seit 1803 beftand
bafelbft bie Doppelwdhrung, da Jebermann bevedhtigt war, Gold und
Gilber in bdem ermdhnten Werthverhiltnifje audprdgen 3u laffen.
Hauptiadhli) infolge der groBen Grgiebigleit der mericanijden Silber-
minen, bet abnefmendem Crtrage der brafilianijdjen Goldminen, erhiohte
fig jeitbem ber Werth bded Goldes, jo baB bie Biffer 15%/2 iiber-
{dritten ward.

Die meiften iibrigen Staaten bedienten fid), da Silber dem Ge-
jammtwerthe und bder Production nad) itbertvog, bder Silbertwdfhrung,
und bdad Gold ward Hod)ftend nad) einem beftimmten Berhdltnifje
daneben tarifirt, fo daf die Goldmiingen den Werth eine3 beftimmien
Gilberquantumg darftellten. Nad) wiederhergeftelltem Frieden (1816)
ging Gngland jur Goldwdhrung iiber. Dad Berhaltnif der beiden
Gbelmetalle {d)wanfte von da bid gegen 1850 pwijden 1: 15,62 und
1:15,95. '

Jm Anfange bder fiinfziger Jahre dnderte fid) infolge der Aua-
beutung der californijdjen und auftralijhen Goldbergiverfe dad Ber-
Daltnip der beiden Metalle: der Werth) ded Goldes fiel, und damit jant
bie erwdfnte Norm unter 152, TMidjel Chevalier gab der lebhaften
BeforgniB Ausdrud, daB dag Gold einer weiteren Werthverringerung
entgegengefhe. Diefe BeforgniB ward in immer weiteren Kreifen fiihlbar,
und da3 Silber ftromte ab, wa3 mehrere Staaten jur theilweifen obex
vollftandigen Demonetifirung ded Golded vevanlafte: Holland war jhon
infolge eined 1847 gefaften Beldhluffed jur reinen Silbermwdfhrung iiber-
gegangen; Belgien ftellte im December 1850 bdie Goldprdgungen ein
und fepte 1854 bdie Goldmiingen aufer Courd; Spanien jdhlop 1851
frembe Goldmilngen vom Berfehre aud und fellte die Pragung der
eigenenn. Goldmiingen ein; aud) Neapel ging 1854 Fur reinen Silber=
wdhrung iiber, wdahrend Rupland die Silberausdfuhr verbot. Seit 1854
verhandelten die deutjdhen Staaten iiber eine gemeinjame Regelung ihres
Miinywefens. Ofterveich jdhlug die Goldwihrung vor, welde aber aud
Jurdt vor dem Sinfen ded Goldwerthed abgelehnt ward, und fo
beruht der Wiener Miingvertrag vom 24. Januar 1357 auf der Silber-
wdbrung. Seine Aujldfung war eine Folge des bdeutjd)-diterveidhijchen
Rriege3. Ferner ward wijdjen bden Franfenldndern die Jbdee einer
Miingeinbeit angeregt und im Jahre 1865 auf Grundlage ded Miing-
gelebed von 1803 jwifdhen Franfreid), Belgicn, der Sdweiz und
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Stalien verwivtlicht, denen fid) Jpdter Griehenland jugefellte, iveldhes
aber feitbem tieder uriidgetreten ift. Jm Jafhre 1885 ift die Fort-
bauer der lateinijdjen Miingunion bid sum 1. Januar 1891 vereinbart
orden.

Dentfhland ift im December 1871 von bder reinen Silber=
wihrung — in Bremen allein Hatte die Goldwibhrung gegolten — jur
Goldwdhrung iibergegangen. Im Jahre 1872 wurde dag reicdhe Gr-
gebnif ber Silberminen von Nevada befannt. Tun trat der entgegen-
gefepte BVorgang von dem im Anfange der fiinfjiger Jahre wahr-
genommenen ju Tage: alle Welt bannte, dem Beifpiele Deutjchlanda
folgend, bdag Silber. Durd) die am 18. December 1872 wifdhen
Dinemart, Sdweden und Norwegen abgejdhlofiene Miinzconvention
wurde in ben {fandinavijden Reidjen bdie Silberwdhrung durd) bdie
Goldwdhrung erfept; Spanien ftellte jeine Silberpragungen ein; Enbe
1873 fafte die lateinijhe TMiingunion bden Bejd)lup, bdie freie Silber-
audprdgung vom 1. Januar 1874 an ju judpendiren. JIm Jahre 1875
begannen die Silberverfiufe filv deutjdje Redhnung; der Preid desd
©ilbers fant allmdhlid) fo fehr, daB die bdeutjhe Regierung fid) im
Mai 1879 veranlaht fand, bdie tweiteven BVerfdufe einjuftellen, weldpe
feitbem nidjt toieder aufgenommen torden find. ©Sdon vorfer
(28. Tebruar 1878) war in ben Bereinigten ©taaten, um einem
weiteren Sinfen de3 Silberd vorjubeugen, die Bland Bill angenommen
worden, woburd) der Staat, dem bdie Silberaudprigung allein vor=
behalten tward, allmonatlid) minbeftens 2 Millionen und YHodjftend
4 Millionen Dollard Silber audprdagen 3u laffen verpflichtet wird.

Wahrend fonft, jobald bon verjdjiedenen ein und bdasfelbe Bebdiirf-
nify befriedigenden IMitteln eined felten und baber theurer iwird, ber
iiberiviegend grofte Theil der Menfdiheit ju dem reiflicher borhanbdenen
greift, gewabren wir auf dem Wihrung3gebiete dagd Gegentheil: al3
man in den fiinfjiger Jahren einen iibermdpig ftarfen Goldjuflufs be-
fiivdytete, fing man an, bdag €ilber ju bevorjugen; ald etiwa zwanjig
Sahre fpdter eine dfnlidje Befiivdhtung beiigli) ded Silberd cxfolgte,
madte fid) ein allgemeined Berlangen nad) Gold jum DBebhufe ber
Wihrungszwede fiihlbar, wobei allerdbingd die vor dem Befanntwerdben
bed Silberveidhthums im Weften der Bereinigten Staaten eingejchlagene
beutjcge Mitngpolitit vornehmlich maBgebend war. JIn beiden Fllen
seigte e fid), dah bdie VBedngftigung wegen bder Uberfiille bald bed
einen, bald ded andern Gdelmetalld durdjausd unbegriindet war; man
itberfah, dap mit ber Ausbdehnung der Cultur eine reidjere Menge bon
Gbelmetallen unabweisliched BebiirfniB wird. Rur Wenige jahen Elar.
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A3 vor nabesu vierzig Johren bdie Furcd)t vor Goldiiberftromung fid)
der Gemiither bemddytigte, befiivivorteten eingelne Hervorvagende Mdnner
gerabe Ivegen Der vermefrten Goldproduction bdie Goldwdihrung.
Faudjer bezeidynete die Befiirdhtung der Werthverminderung ded Golded
ald unbegriindet; RLevafleur fprad) die Anfiht aud, daB bdurd) bdie
Bunahme bder Goldproduction die Goldwihrung begiinftigt werben
miifiel. ®eradesu Ddivinatorijd) duBerte fid) in diefer Hinficht Loven
pon ©tein. W3 alleiniged Hitlfamittel gegen bdie Dbefiirchtete Werth-
perringerung ted Golded erjdhien ihm bdie Cinfilhrung der aud) aus
anbderen Griinden von ihm bevorzugten Goldwihrung, welde den Gold-
wert) wieder erhbhen miiffe, und lediglid) bdie Betradjtung, dap bdex
vorfhandene Goldvorrath und die vorausdfichtliche Liinjtige Goldproduction
dem aldbann gefteigerten Bedarfe nidt geniigen fonnten, floBt ihm
ernfte Bedenfen ein. Und fo erflirt er denn bdie ausdjdhlieflide
Golbwdhrung ald unmpglid) 2.

Die Naturereignifje, weldje eine foldje Wandlung der Anjdjauungen
hervorriefen, waren in einem verhdltnifmdBig jo furzen Beitraume auf
einander gefolgt, und die Mafregeln, weldje ihnen entjprangen, oder ju
benen fie mitwirften, tragen bdergeftalt den Charafter bded Unfertigen
und Provijorijden, daf die bffentliche Meinung nod) nidht jur Klarbeit
Dieritber ju gelangen vermodjte. Und died um o 1weniger, ald bdie
Parteileidenjchajt fid) der Ungelegenheit bemddhtigte. JInfolge ber 3u-
niadft durd) den ilbergang Deutfdhlandsd jur Goldwihrung eingetretenen
ftarfen Werthverminderung bes Silbers, weldje allen Staaten empfind-
lichen Berluft bereitet, fahen fid) angefefene Theoretifer wie Praktifer
veranlafit, die allgemeine Annafhme der Doppelwdhrung zu empfehlen,
mit weldem Vorjdlage wir und nun ju bejd)dftigen Haben werben.

Daf die Anwendung Cined allgemeinen Taujdhmitteld rationeller
wdre, al3 bdie jweier Werthmefler, und daf fiir einen berfelben bei
den Gultur= und Berfelhrdverhiltnifjen der Gegentwart Gold vorjuziehen
fein wiicbe, erfdeint und ald pweifellod. Allein bdie grope Frage ift
die, ob bder allgemeine Ubergang jur Goldwdhrung, welder (etwa mit
Ausnahme Sfandinavien3d) von feinem der Staaten, bdie fid) feit dem
Unfange der fiebjiger Jahre im Principe bdafiiv audjpracdhen, bHidher
vollend3 verwirlid)t werden fonnte, im Bereidje der Miglichfeit liege.
Pritfen wir nun undd)ft die Miingverhiltniffe diefer Staaten.

1 Pgl. W. Leyisd, Kritije Crorterungen itber bdie Wahrungsfrage. JIn
Sdymoller’s Jahrbud) 1881.

2 Die Goldbwdibhrung ald Grundlage deutiher Miingeinheit. Teutidje Biertel:
jabeaidrift. 3. Heft. 1853,
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©oetbeer ! {dhdkt den Miingvborrath Gnde 1885 in
Deutjchland . auf 1744 Mill. Mart Gold u. 892 Mll. Mart Silbex
ben Qéndern bder
lat. Miingunion - 4195 = = 3200 -
den MNiederlanden = 80 = = 269 -

gufammen 6019 Mill. Mart Gold u. 4361 Mill. Marf Silber
ofjne Sdjeibemiinge, d. i. etwa 58%0 Gold und 42° Silber, weldje
letere Quote nod) grifer bemeflen werben miifite, tvenn bdie Sdeide=
miinge mit in Anjdlag fame. Da nun in den genannten Lindern mit
,Dinfender” Goldbwdhrung (étalon boiteux) dad wvorhandene Silbex
(welched ungeadjtet bes Preidfalled diefed Metalld jeinen vollen MNennwerth
beibehielt) den Gharafter eined Greditgelded Hat, fo civculiren gegenmwdirtig
in ben verjeidhneten Staaten neben 6019 Millionen Mart Gold 4361
Millionen joldjen Creditgelded, weldje thatjadhli) um mehr ald 25%o
iiberwertet werden. Afnlic) verhilt ed fich in den Vereinigten Staaten
mit 2464 Millionen PMart Gold und 1292 Millionen Mart Silber,
wo im inlindiiden Bertehre fein Werthunterjdjied Fwijden dem Silber=
und bdem Golddollar ftattfindet, wiewohl ber erftere nod) nad) dem
Berhdltniffe von 1: 16 audgeprdgt tworden, und aljo etwa 28 Gentsd
weniger werth ift alg der Golddollar. Dad ift nun dod) gewil fein
gefunder und dauernd Haltbarer Buftand. Man ift aljo feinedivegd
vor bie Ulternative der Goldwdhrung und der Doppelwidfhrung geftellt,
fondern vor die der thatjidlich) beftehenden bejdhrintten Doppelwdhrung
mit einer unerhrten lbermerthung des Silbers (hintende Goldwifhrung)
und ber Doppelwidhrung, wie fie in Frankfreid) bid Ende 1873 beftanden
hat. Der Haupteinwand, welder, neben dem der Mangelhaftigleit eined
boppelten Werthmefjerd, gegen die Doppelwdhrung vorgebradt wird,
bap fie ein unnatiitlihed Werthoerhalinif wijden bden beiden Gdel-
metallen feftfee, miiBte ja aud) gegen ben gegemwdrtigen Bujtand
erhoben terden. Und die Summe ded circulivenden Silberd in bden
Qdndbern mit Yinfender Goldwdhrung ift fo bedeutend, daB bei Gin-
fithrung der wittligen Goldwdhrung an einen Grfay des iiberfd)iiffigen
Gilbers durd) Gold in ablehbarer Jeit gar nidht 3u denfen fein
bitrfte 2, zumal dad Berhiltnih desd Goldumlaufs jum Silberumlaufe gerade
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1 Materialien S. 77.

2 Dieg witd Har bdurd) Beranjdhaulichung bder BVertheilung bder mnad
annibernder Sdjagung in Guropa und Amerita vorhandenen 13,3 Williarden
Gold:
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in dem Reidje, weldjed den groften Cdelmetallvorrath befigt, Frantreid),
(4400 Millionen Franfen Gold und 3400 Millionen Franfen Silber
phne Sdjeidemiinge) 56%0 gu 44%o ift; in den Niederlanden ift fogar
der Silberumlauf betrddtli) umfangreider ald der Golbumlauf; man
fann alfo ba dod) nur von nomineller, nidht von wirklier Goldivdhrung
fpreden. Dah ein jolder Suftand die gropten Gefahren in fid) birgt,
baf nidt nur in ernjten Krifen, jondern jdon bei ungiinjtigen Hanbdels-
bilangen bebentlihe Schwierigleiten bHierausd erwadjfen miiffen, exfennt
felbft ©oetbeer, die bebeutendite die Goldbwdahrung begiinjtigende Autoritit
auf dem Miinjgebiete, riidfhaltlod an’.

Die Bedenlen gegen die einfeitige Goldwdhrung miiflen durd) bdie
Betradjtung gefteigert werden, bap bdie Verwenbung ded Goldbed ju
©dymudgegenftanden und andern tednijhen Sweden einen fehr be-
deutenden Theil der jahrlidjen Probuction in Wnjprud) nimmt, welden
©oetbeer gegentvdrtig fiit Guropa unbd bdie Vereinigten Staaten allein
auf rund 90 000 Kilogramm {dhist, das wire fiber 55%0 der Gejammt-
probuction, weldje fiix 1887—88 auf 160 000 RKilogramm veranjd)lagt
wird. Diefer BVerbraud) ift jedod) nidht nur in den europdijden und
amerifanijdjen Gulturlindern, jondern aud) in Oftafien im Sunehmen
begriffen. Was von Jndien zu joldem Behufe vertvendet wird, foll
gexadegu unglaublid) fein, da dag Gold eine magifhe Anziehungstraijt
auf bie Hindusd auzitbt, twelde Goldmiingen 3u Schmudgegenftinden
berwwenden und 3u diefem Gnde fehr Haufig Silbermiingen in Gold
umtaujden. Aud) wird nod) immer fehr viel thejaurivt. Die von
Fiirften und veiden Privaten angejammelten Sd)ige beftehen grdpten-
theild in Gold: jo BHatte der lepte Maharajaf) von Burdwan jein Ber-

Grogbritannien . . . . . . . . 2220 Millionen Piarxt
Britifhe Colonien (ohne Jnbien) . . 680 : =
Oftereeidy-Ungarn . . . . . . . . 160
Gfandinavijhe Landber . . . . . . 115
RuBland . . . . . . . . . .. 770
©Sonftige Linder in Guropa u. Amerita 936

4881

Pagu bdie frither vergeidhneten Goldbeftdnde
Deutjdhlands, der Lanbder der lat. Miinz-
union u. der Niebexlamde . . . . . 6019
Per Bereinigten Staaten. . . . . . 2464

13364 Millionen Mart.
(Soetbeer, Materialien, &S. 77.)
1 Bgl. Soetbeer, Die hauptiddlid)ften Probleme der Wiahrungsdfrage in
Convad3 Jahrbiiger, N. F. Bd. I. Jena 1880.
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mbgen im Betvage von 20 Millionen Rupien in Goldmiinge angehduft .
Red)net man Hingu den unvermeidliden Enigang durd) Wbnufung bder
Goldmiingen, und ertwigt mau, daB mit der Sunafhme der Bevilferung
fowie mit der Ausbdehnung der Cultur und dem allmahlichen Iibergange
uncultivivter Bolfer von bder Natural= Fur Geldwirthdaft immer
erfeblidhere Goldbmengen erfordert werden, fo wird man ed begreiflid)
finben, dbaB, wenn bie Goldproduction — weldje in den lehten Jahren,
iiber weldje wir Audweife befien, etwad gejunfen ift?, — nidht zu-
nimmt, bag vorhandene Gold nod) ungeniigender, ald e3 jdyon gegen-
wirtig ift, werden iviivdbe. Die neueften Goldfunde in Trangdvaal und
einigen anderen Diftricten von Siidafrifa find nad) Soetbeer® nidht
bon Grheblichfeit: die gejammte Goldbausdfulhr in den Jahren 1871—87
belief fi) auf 6450 Kilogramm im Werthe von 877 568 Pund
Sterling. Widhtiger ift die Auddehnung der Goldgewinnung im dyine=
fijen Amurlande, von der ed jedod) fraglich) erdjeint, ob jie nadyhaltig
fein 1werde.

Die utiinjtige Geftaltung ded Verfhiltnifjed der Ausbeutung ber
beiben Gbdelmetalle ju einanbder ift und verborgen; man muf aber in
diefer Hodhwidytigen Angelegenheit alle Gventualititen in Beriidfihtigung
siehen. G3 it bag unbeftrittene Berdienft von Gduard Suefy, bdie
geologijdjen Griinde, weldje fid) neben bden wirthdaftlihen filx bdie
Doppelwdfhrung geltend madyen, zur allgemeinen Kennini gebradht zu
Haben. Die einfeitigen Anbhanger der Goldwdhrung, weldje die Erged-
niffe der Forjdungen bdiefes Gelehrten nidjt unbeachtet laffen Idnnen,
judjen ihr Gewid)t dadburd) abzujdwdiden, daB fie fid) ausdjdliepli) an
die Bemerfung Yalten, daf der unaudweid)lide Beitpuntt, in weldem
die @oldproduction fid) dauernd und in auBerordentlichem TMafge ver-
mindern, und in weldem bdiefes Metall bei fortwdhrend unehmender
©eltenheit nid)t mehr im Stande fein iwerde, jeine bidherige wirth-
{haftlihe Stellung zu behaupten, voraudfidtlih nac) wenigen Jabhr-

19U a O. und Materialien, S. 43—44.
2 Pie gefammte Goldbproduction betrug in Millionen Mart:

1876 : 463,027 1883 : 403,230
1877 : 500,660 1884 : 407,760
1878 : 518,522 1885 : 431,000
1879 : 466,197 1886 : 450,000
1880 : 456,218 1887 : 446,700
1881 : 443,241 1888 : 446,500

1882 : 414,257
(Soetbeer, Materialien, S. 3 und ,Neue freie Prefje’ vom 4. September 1889).
3 MNeue freie Preffe” vom 4. September 1889.



bunberten eintreten bdiirfte. Daran wird nun die bejd)widhtigende
uperung gefniipit, daB dasd, mwad in einem jo entfernten Seitpuntte
gefdehen werde, dag eitgendifijge Gejchlecht in feinen Mafnahmen
nidt ju beirven vermdge. Wber abgefefen bdavon, daf bei jolcher
Folgerung offenbar die Worte dauernd und in auBevordentlihem Mape
itberfehen wurden, jdopfen wir aud dem Budje von SueR eine anbdere,
von den Gegnern ber Loppelwdhrung unbeadjtet geblicbene wichtige
Lehre. €3 wird darin aufd iiberjeugendite nadygewiefen, daB, gegen-
iiber Der ©fetigleit der Gewinnung bed Silberd, bie bed Golded eine
iiberaud unbejtandige, verginglidie ift. Died geht undcdhft aud dem
Alter und Nmfange ded mericanijdjen Bergbaued hHerbor, bder jeit drei
Sahrhunderten mehr Gdelmetall liefert, ald bder ivgend eined anbern
Landed und Ddeffen Silberausbeute nod) immer ju den reidjten gehort,
twihrend bdie Goldbproduction nur nod) unbebeutend ift. Die frithere
reidje Goldproduction Guropasd ift mit Wusdnahme der ded vulcanijdjen
Diftricted der Rarpathen nahezu erjdhdpft; bder Crtrag der Wdidjen in
Jenifet ift in fortbauernder Abnahme. Dasjelbe gilt von Californien,
Aujtralien, Brafilien, Weftindien und den Hitliden Bereinigten Staaten *.
Unbd da bei einem allgemeinen Taujdymittel eine geivijje Stetigleit der
Ctofigewinnung nidht zu miffen ift, jo geht aud) jHon Yievausd bdie
Rothwendigleit ded Vorfhanbdenfeind bdes Silberd neben bdem Golbde
bervor. DaB jened gegeniiber bdiefem aud) injofern bad confervative
Glement bdarftelle, al3 bei der fleinern Mafle bed Golbed jebe Ber-
dnberung tweit leidjter eine Werthjdwantung Yerbeifithre, ald bei bder
grofern PMafie ded Silbersd, Hat aud) Stein? erfannt. Sdjon vorher
(1845) Datte fich die Niederldndijhe Bant wegen der geringern Stabi=
litdit bed Goldwerthesd gegen die Goldwdhrung audgejproden.

Dem Ginwande, dak eine Ilberproduction bded Silberds Gefahren
im Gefolge Hhaben fdnne, begegnet Suep mit Recht durd) die Hinweijung
darauf, daB die Vermehrung ded Conjums bdiefe Gefahren abiende.
Allo aud) unter diefem Gefichtdpuntte mup bdie Demonetifitung bded
©ilbers unangemefjen erjdjeinen.

Wenn nun gar die Gewinnung von Gold {hon in abfehbarer
Beit abndhme, weldje Kataftrophen miifiten fid) bann ergeben, RKata-
ftrophen, bdenen durc) den Ilbergang von bder verhiillten ober wielmehr
von bDer uneingeftandenen zur offenen Doppelwdhrung vollendd vor-

! Guefy, Die Jutunft bded Goldez. Wien 1377. . 161. 232. 272.
277. 324.
2 8oreny v. Stein, a. a. L. &. 116.
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gebeugt werben iwiivdbe. Man tende nid)t etwa ein, daf eventuell
ein unfeilvoller allgemeiner Preigriidgang bdurd) Papiergeld-Ausgabe
verhindert werden fonnte; denn bdie Buftdnde, weldhe Papiergeld ohne
geniigende metallijhe Nnterlage Herbeifithrt, Hat die vierzigjdhrige, bezw.
breiBigidhrige Qeidendgefchichte Ofterreich - Ungarnd und Ruflands
offenbart.

Wahrend der Goldverbraud) jo Dbedeutend unimmt, Yat fih bdie
Grivartung, daf dag erheblihe Sinten ded Preifed ded Silberd eine
vermefrte Anwendung diefed Metalls fiic Gerdthe, Shhmudiaden u. §. w.
Berbeifithren werde, bi3 jum Jafhre 1884, alfo innerhalb eined Decen-
nium3 fjeit Cintritt bed groBen Preidriidganged, in Curopa nidyt erfiillt,
weil maffive Silberarbeiten in immer groferer Augdehnung durd
plattirte Artifel oder Silberimitationen exjest werden. IWiewohl dagegen
in ben Bereinigten Staaten eine betrddhtliche Bunahme bded Verbrauchd
fiir foldje Bwede ftattgefunden Hat, jo wird dadurd) bdad Gejammt-
exgebniB nicht in nennengmwerther Weife beeinfluft. Der Jahresdverbraud)
wird nad) wie vor auf etra 500 000 Kilogramm gefd)ist’, was einem
LWerthe von etwa 75 Millionen Mart entipricht. Wie verhiltniBmdBig
unerheblich) diefer Betvag ift, geht daraud hexrvor, dap die Abnubung
bed umlaufenden Silbergelded nach) der niedrigiten Angabe auf 120
Millionen Mark jahelich gefchist wirtd2. Aud) Hievaud geht Hervor,
bafi der gefunfene Werth) bded Silberd lediglid) durd) bdie Einfiihrung
der Doppelwihrung gefoben 3u werden vermag.

Daf in den fiinfziger Jahren eingig und allein durd) den bime-
talliftijchen Chavatter der franzdfijchen Mitnzgefelsgebung dben euvopdijchen
Geldmértten groBere Schwantungen erfpart turben, wird felbft von
ben entjdjiedenften Anhangern der Goldwdhrung jugegeben ®.

Der Umlauf mindberiverthigen Silbers Yat bereits bedentliche Folgen
gehabt. Rurze Beit nachdem in Franfreid) die Silberprigung fitr
Private eingeftellt und dadurd) ein erhebliger Riidgang ded Silber-
werthed bewirft worden war, famen in Franfreidh) Fiinfjranfenitiide in
Nmlauf, weldje in Galifornien aug echtem €ilber geprigt wurden. Diefe
moberne Art der Falihmiingerei fam feitdem aud) anbderwdrts in
©dwung. Der erwdhnte englijhe Parlamentdbericht iiber Edelmetalle
dufert fich) wiederholt iiber die Calamitit von ,false coining in good

1 Gpetbeer, TWirfungen bder Gilberentwerthung. Conrads Iahrbiider
Bd. 8. Jena 1884 und Materialien, &. 38.

2 Otto Arendt, Tie vertragdmifige Doppelwahrung. Berlin 1880.
I &. 144.

3 Bgl. Soetbeer, Probleme.
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silver® unb giebt ber Befiivdtung Ausdbruct, bdaf in bem Mape, ald
biefea verbrecherifce Gebahren gerwinnbringender werde, jeine Ausbdehnung
fteigen miiffe. TMac) demfelben Berichte exftvedt fich diefe Faljchmiingevei
aud) bereitd auf Gngland, two fie bei dem Nmftande, dap eine Unge
Gtandard Silber fiir 66 Pence audgeprigt wird, bei dem Marktpreife
be3 Silbers von 42 Pence 37%0 Gewinn bradhte!. (Die in bem Be-
ridjte entfaltene Biffer von 57% ift offenbar ein Drudfehler.) Jn bden
lebten Wodhen tauchte wiecder die Nachrid)t auf, bdak joldhe faliche
Prigungen englijhen Silbergelded vorfommen.

Bon vielen Seiten wird bdem libergange 3ur Golbwdhrung ein
Riidgang der Waarenpreife beigemefien. Da aber diefer Ubergang mit
einer Deftigen Krifis jujammenfiel, telde durd) den empfindlichen Wett-
betwerb, den indbefonbere bad nordbamerifanijche Getreidbe den europdijdhen
Qandiwirthen bereitete, veriddrft wurde, Jo ift e iiberausd jdhwer, um
nidht ju fagen unmiglid), den etwaigen Antheil ber Wahrungadnderung
an dem Sinfen der Waarenpreife feftzuftellen.

Gin jweiter Haupteintoand, bden die Berfedhter der Goldivdhrung
ing Teld fithren, ift der, dap bei der Hohe unferer Cultur und bder ihr
entjpredjenden Ausdehnung unfered BVerfehrd bdag Gold allein bdaj
angemefjene Taujdmittel fein fonne; dag Silber eigne fich nur fix
drmere, in der Gultur juriicqebliebene BVolter. Allein gevabe der riefige
Nmfang ded modernen Vertehrd mad)t ed augenjdeinlid), dap, ungeadtet
bed Givo- und Chequejyitemd und anberer neuer in diefed Gebiet
gehoriger Cinridtungen?, ein Wufwand an Gdelmetallen erforderlidh ift,
bem eined von ihnen allein immer ieniger geniigt, eine Thatfade,
weldjer man fid) felbft in Grofbritannien, aljo bdem eingigen Reidpe,
in weldem wirtlid) reine Goldwdbhrung befteht, nidht 3u veridliegen
vermag3. &8 ift aber nid)t bloB bie ungeniigende Menge jeded ein-
selnen Der beiben Gdelmetalle, e3 ift aud) der Werthunterihied swijdjen

1 Tinal Report &. 149. 151.

2 Gine erheblihe BVerminderung bdes Edelmetallverbraud)3 in bden Cultur-
flaaten dburd) weitere Cniwidlung ded Jahlungauzgleidungsdiwveiend ift nidt 3u
erarten, ba biefed in bden Hauptverfehrdgebieten taum mehr dex Vervolifomm:
nung fahig ift. Jm Londoner Clearing Houfe wurdben im Jahre 1883 zujammen
5929 154 000 Pfund Sterling und an ecingelnen Tagen 80 586 000 Pfund Stexling
Bahlungen ohne Anvendbung aud) nur Eincd Sovereign ober Ciner Banfnote
audgeglidhen. Jn 24 Clearing Houfed in dben Vereinigten Staaten betrugen bdie
Umjdge im Jahre 1883 53 536 061 333 Dollar3. (Soetbeer, Wirfungen bexr Silber:
entiverthung.)

3 Bgl. Final Report &. 104.
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ihnen, weldjer beide fiird Verfehraleben unentbehrlid) madht. Ungeadhtet
der Hobhe unjever Gultur fonnen die Mafjen der Bevblferung, welde
bod) aud) ein unbeftreitbared Red)t Yaben, Dbeviidfichtigt zu twerden,
bad Silber nicht mifjen. Neben dem ariftofratijdjen Golde wird daher
dem demofratijden Silber Raum gegdnnt werden miiffen. Und bdaf
fiir die Bediixfniffe, denen bdiefed bidher diente, Sdjeidemiinge Feined-
tegd geniigt, begeugen bdie allenthalben beftehenden thatiddhlichen Ber-
haltniffe. Derr Herbta meint, dap der Verfehr Heute Goldgeld verlange,
daB es nur jo lange naturgemdf gewefen fei, dad Silber ald Werth-
mafitab ju gebrauden, al3 man fiix ein Huhn einen Geldbetrag 3alte,
der, wenn er in Gold audgeprdgt worben wdre, nur mit Hiilfe guter
PMitrojtope fidhtbar gewejen fein toiirde’. Wir erlauben und darvauf
au bemerfen, daB aud) unfer Beitalter jid) nod) nicht in dem Mafie 3u
einem goldenen emporgejdyoungen Hat, dap man ur Bejahlung eined
Hulhned aud) nur ded allerfleinften Goldftiides bediixite. Wenn Herr
Herta hervorhebt, bdap die Bafhlung groferer Betrdge in Silbermiinge
itberaud ldftig fei, fo iiberfieht ex, bap eine weiunbdvicrzigjdhrige Ge-
wihnung an den audjdlieBliden Gebraud) ded Papiergeldesd die Be-
wohner  Ofterveich-Ungarnd in diefer Begiehung tweit empfindlicher
madjte, al3 e3 die ber Ldnber mit gevegelter Wakhrung find, denen nux
bie grbfiten &ilbermiingen, wie Fiinffranfenftiide, unbequem werden.
Bei ber Doppelwihrung entfdllt ja iibrigens bdie Nothroendigleit, grofere
Betvige in Silber ju zablen, von felbft. Nnbd wie viele Perjonen
werden iiberhaupt in bdie Nothwendigleit verfeht, grope Summen mit
fih au fiihren? Der Wahljprud) ded Biad: Omnia mea mecum
porto Dbleibt bad Borredht der Reidjen im Geifte und die Klage der
Yrmen an Befip. Im internationalen Berfehre verurjacht die Ve-
forderung von Silber feine grdBeren RKoften ald die von Gold, tweil
bei Gbelmetallen bdie Frad)t nad) dem Werthe bemeflen wird. Wie
wenig felbft dad reiche Gngland dag Silber ju miffen vermag, bezeugt
bie vor gan Ruriem vom britijgen Sdagfangler, Herrn Gojdyen,
burd) einen feiner Beamten erlafjene Grfldrung, dap fortwodfhrend Be-
jhwerden an dad Sdagamt gelangen, daf nidht genug Silbermiingen
im Wmlaufe feien. Die Provinialbanfen Ionnen nid)t genug Silber
bou bder Bant von Gngland erhalten 2.

Gndlid) ift ja, wie Herr Herpla einfieht, neben bdem Golde und
Silber die Bantnote unvermeidli). Auf bdem WihrungBdgebiete fcheint

1 Herpfa, Wihrung und Hanbdel, S. 253.
2 NYlgemeine Jeitung vom 21. December 1889.
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er, beildufig bemerft, bdagd BequemlidhfeitBmoment gar 3u fehr 3u
itberichagen. Wenn er meint, daf ofjne diefed bdie Bantnote nicht
eriftiven wilrde, Jo mbge e3 und geftattet jein, bie Tlbergeugung aug-
jufprecher , daf €8 vor Ullem die durd) die Banfnote bewirfte unge-
heure Griparung an Jeitaufwand ift, welde fie dauernd ju einem un-=
abreizlidjen Bediirinifle der wirthichajtenden Menjdhheit madht.

Der Uebergang Teutichlandd zur Goldwdhrung gejdjal unter
Borausdfebungen, weldye fid) Jeither ald unjutreffend eviviefen. GCrftlidh
Hatte man weder Renntnily von dem bebeutenden Silbervorrvatbe in den
Qandern der lateinijdyen Miingunion, nod) von der Unguldnglichfeit der
Goldproduction.  Ferner bdadyte man nid)t entfernt an eine fo erfheb-
lide Werthverringerung ded Silberd tie fie jpdter eintrat und zur
Ginjtellung der weiteren €ilberverfdufe nothigte .

Ceitdem haben fich die Stimmen fitr Ginfithrung bder internatio-
nalen Doppelodlrung dervart vermelhrt, dafy Jelbft Soetbeer bereitd vor
3ebn Jahren bdieje nur aud dem Grunde alg Hhochit unwahridjeinlid) ex-
adytete, weil Englandd Beitvitt, weldjer jur Durdyfithrung unerldplid,
audficditdlod jei. Jur fiir den Fall, daB bder Silberpreid in nddfter
Beit einen weitern betrddytlichen Niidgang erleiden jollte, jei ju erwarten,
bap die nglijhen Regierungsdtreife die Frage in ernfte Criwdgung zu
aiehen geneigt jein diiriten?.  Befanntlich) find injwijden bdie Silber=
pretie jebr bedeutend gefunfen, und wie rid)tig Soetbeer fiir diefen Fall
eine Wandlung der odffentlidgen Meinung in Cngland u Sunften der
Doppelwibhrung vorberfaf, bejeugt der erwdbhnte Parlamentdberid)t.
63 wird darin ancrfannt, daf bad bimetalliftijhe €hftem ein fefted
Werthoerbdltuiy swifden Gold und Silber, wenn aud) nidht dauernd,
dod) fiir lange Beitabidhnitte bewahren, oder dod) die Schwantungen in
den beidericitigen Werthen in jo enge Grengen bannen iviivde, dah
foldre pratiijy wirtungalod mwerden wiitden. JIn Folge deffen wird
der Llberteugung Auddrudt gegeben, daB der Verfehr mandjen abnormen,
ihn jett jdyadigenden Ginflitffen nidht melhr untertoorfen fein, ingbejon-
dere cineamt ferneren Riidgange der Preife und weiteren Vertrags-
ftorungen voracbengt werden wiivde. Die Wiederaufnahme bder Baar-
3ablungen in Ojterreic)-Ungarn, Rubland und GHili miiffe dadurdy er=
leichtert werden.  Dev Credit wiirde dadurd) eine erweiterte, die damit
verbundenen Gejahren vermindernde Grundlage erhalten. Die Doppel-

1 Ugl. Leyxis, Reitifhe Grocterungen.
2 Goctbeer, Probleme.
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wihrung Habe fih ja vor 1873 bewdhrt; bdagegen fonne der gegen-
wdrtige Miingzuftand fein Land ded Grdballed befriedigen, da feined bder
beiden Gbdelmetalle allein filr Wahrungdzwede geniige, jo bdaf ftarfe
Berdnberungen in den betreffenden Werthuerhiltniflen finanzielle und fanf-
mdnnijde Cridhiittevungen YHerbeifithren miifgten. Die gefonderte Ver-
wendung beiber Gdelmetalle feit 1873 Habe fid) ald iiberaud unbefrie-
digend evwiefen und dinrfte fich in dber Folge ald nod) unbeilvoller
beraudjtellen. Dag TNeue ded Boridlaged der Commiffion beftehe,
nad) ben vor 1873 gemadjten Grfafhrungen nur darin, daB bad ver-
einigte Ronigreid) fid) mit anbeven; Lanbdern zur Doppelwdhrung ver-
einige. Den von ber einen Gruppe der Berid)terftatter vorgebradyten
Ginwdnden, deren vornehmiter der ift, dap die faufmdnnijde Stellung
Gnglands durd) die Doppelwdhrung gefdhrdet werben finnte, wird von
anberen Gruppen iwiderfprodjen, weldje diefe Stellung ald von dem
Wahrungdmetalle unabfingig bejeidnen. Die verjdjiedenen Gruvpen
ftimmen bdavin iiberein, dap ed fein andered fo griindlidyed und pratf-
tijcpea Mittel zur Behebung der durch bdie Werthverminderung ded Sil=
berd Berbeigefiihrten ilbelftinde gebe, ald die Doppelwdhrung. Wie
ernft e3 mit diefer den Mitgliedexrn der Commiffion ift, begeugt die
Grtlarung, daB Cngland nur algd Theilnehmer (party) einer bimetallifti=
fchen Bereinigung feine Goldwdhrung aufgeben und durd) eine bi-
metalliftijde exfeten tonnte. Died ift Jelbftverftandlid), da ganz natitrlidy
bie Doppelivdfrung nur dann denfbar ift, wenn die widtigiten Staaten
Guropad und die Vereinigten Staaten fie annefhmen. usddriidlid) wird
Demerft, daB Jndien in einen bimetalliftijhen Bund nidht aufjunehmen
fei. €8 wird ferner die Anfidht geduBert, daf dagd Werthverhiltnify
ywifden den beiden Gdelmetallen bdem gegemmwdrtigen marftgdngigen
Berhdltniffe entjpredjen miijfe (eine Anjdhauung, welde von Otto Wrendt,
ber fiir Wiederherftellung ded Berbilinifiea von 1:15Y2 ift, befdmpit
nird). Dabei wird jugegeben, dak die bifentliche Meinung gegenwdrtig
nod) nid)t geniigend vorbeveitet fiix eine foldje TNeuerung fei, wa3
mandjerlet Befiirdjtungen ervegen fomnte’.

Herr Herpfa glaubt, den Berlegenheiten, welche ,durd) jenen un-
praftijen Doctrinaridmud entftehen, der dem bendlande neben dem
Golbe aud) nod) dagd Silber alg Miimsftoff auinsthigen will” (bad
Abendland fannte alfo bidher Silbermiingen nid)t!) dabdurd) abzu-

! Final Report ©. 46 —48. 129. 86. 102. 104. 126. 87. 103. 53. 84.
148 -49. 84—85. 88.
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Belfen, dap biefed jih aufsd Morgenland Furiidziehe und dem Wejten
bag Gold allein iiberlaffen werbe; viel ndher liege die BeforgniB, daB
ba3 verfiighare Silber bdem Bedarfe Oitafiend nid)t geniige, ald bdaB
Mangel an Gold eintreten werde’. Herr Herbfa unterlieB ed aber,
pinguzufiigen, weldje Machtmittel dem Weften zu Gebote ftehen, um
diefe Gintheilung durdhjufithren, gegeniiber der vorerwdhnten leiben-
jehaftlichen Goldlicbe ter Oftafiaten. Die Befiivchtung, dap bdad vor-
Hanbdene Silber fiir die Bediirfnifie ded Berfehred nicdht mehr hinreidyen
biirfte, fann gevade nur durd) deffen Demonetifirung gendhrt werbden,
in beren Jolge bdie Silberproduction im Jafhre 1886 in ECalifornien
pon 2500000 Dollard auf 1400000 Dollard und in MNevaba von 6
auf 5 Millionen Tollard juriidging. Der durd) die Demonetifirung
Berbeigefiihrte niedrige Silberpreid iibt einen Hemmenden Ginfluf auf
ben Bergbau MNevada’s, indem nidht nur haufig die nur geringhaltiges
Gr; fordernden Gruben zur Ginftellung ihre3 Betriebed gezwungen
mwutben, fondern fogar einige Gigenthitmer von Gruben mit Hod)haltigen
Grzen e bei bem gefunfenen Preife vorjogen, die Forberung aufju-
geben?. Gine Ausddehnung der Production fvnnte aljo nur durd) eine
Grhdhung ded Silberpreifed Herbeigefithrt werden, und diefe vermddhte
lediglich bie Unnafhme bdev internationalen Doppelwdhrung ju bewirfen.

Die Thatjad)e, dak innerhald ded fo furzen Beitraumsd von zwei
Decennien die njdauungen itber die Gignung bder beiben Gbelmetalle
su Wahrungsyweden ing Gegentheil umjdhlugen, bezeugt, wie unjuver=
ldjfig bdiefe Anjdhauungen find, wie fehr man {id) in diefer Hodywidtigen
Angelegenbeit von bem rein Jujdlligen, von den Jmpulfen ded Augen-
bliced leiten lieB.

68 giebt wenig wirthjdajtliche Gebiete, auf denen die Solibaritit
der Culturftaaten jo flax und entjdjieden ift, al8 bei der Doppelwdfhrung.
Britannien, der eingige Staat mit reiner Goldwdhrung, Hat cin Jutereffe
daran, vornehmlid) wegen feiner Bejiehungen ju Jndien, Deutjd)land wegen
feine verhiltnifmapig groBen Befiled an Silber, jowie wegen feined Berg-
baues, JFranfreid) und bdie andeven Linber der lateinijdjen Miinzunion,
Holland und Spanien fHaben e3 wegen ifhred nod) groperen Silber-
vorrathes, Ofterreid-Ungarn und Rupland wegen ihrer auf Silber ge-
gritndeten Papierwdhrung, bdie BVeveinigten Staaten, Merico und Siibd-
amerifa twegen ihrer ftarfen Silberproduction, Oftafien wegen feiner
©ilbervdhrung. Sollte ed alio nidht moglid) fein, in einer Ungelegen=

1 Ta3 Wefen ded Geldbes. S. 102—3.
2 8erisd in Conradd Jahrbiidjern, Bbd. 17 N. F. Jena 1888.



Beit, in eldjer die Jntereffen der wichtigften Bolfer ded Grdballed bdie
gleien find, eine Ubereinftimmung Herbeizufitfhren ?

Faffen wir dad Gefagte jujammen, fo gelangen wir ju dem Gr-
gebnifle, da die allgemeine Goldwdhrung undurdjfithrbar erjdjeint:

1.

9

<o

5.

wegen der Unjuldnglichfeit eined jeden bder beiden Gdelmetalle
(neben bloBer ©djeidemiinge) fiir die Bediirfniffe des Verfehra;
wegen bed Unvermibgend einer grofen Anzafhl bder widjtigften
Ctaaten, fid) ihred Silberd zu entledigen, und der Unfaltbarkeit
bed gegentvdrtigen Buftanbded der nominellen Goldbwidfrung;
wegen bded aud bder Demonetijation ded Silberd allenthalben
fid) ergebenden groBen Berlufted, bder filr den Fall der Foxt-
dauer bder gegemwdrtigen Miingsuftinde vorausdfidhtlid) nod)
grifere Berhdltnifle annehmen rwiirde;

. egen der Unftetigleit der Goldbgewinnung gegeniiber der Stetig-

feit der Silbergewinnung und bder, fiir den Fall bder Nidt-
junafme ober gar der Wbnahme bder Goldproduction bei ftei-
gendem Goldbbedarfe nothwendig entftehenden, leidht zu RKata-
ftrophen fid) veriddrfenden Stirungen ded Verfehr3;

wegen der wadjfenden Gefahr der durd) den gegemwdrtigen Ju-
ftand Dbegiinftigten Faljdymiinexei.

Alle die Hievaud ermadhfenden Schwierigeiten wilrden durd) die
Doppelwdhrung befeitigt werden. Die Bier nidht ndher ju erdriernden
Bebingungen, unter denen diefe einjufithren wdre, worunter etwa pe-
riodijche RNevifion ded Werthverhiltniffed beider Metalle, wiirden ein-
selne Hdrten ded Syftems u mildern vermbgen.



4.

mie von und bargeftellten nadjtheiligen Folgen einer minder-
werthigen Wiahrung laflen ed exfldrlid) erfdheinen, daf dasd Berlangen
nad) Wiederherftellung der BValuta in Ofterreidh- Ungarn immer lauter
extdnt; dod) geht fhon aud ben bidherigen Darlegungen Hervor, dap
der Berwirflidung diefer Forberung ernjtliche Schwierigteiten entgegen=
treten, ©djierigleiten, welde unjered Graditend von bden meiften
Mannern, welde eine Lofung der Frage empfahlen, dedhalb in ihrem
vollen Umfange nidht gewiirdigt werden fonnten, weil fie jolde ijolirt,
ohne Bujammenfhang mit den Wahrungsdverhiltnifjen andever Cultur-
ftaaten, betradhteten. Die Doppelwdhrung ift, wie bereitd erwdhnt, nur
in {1bereinftimmung mit den meiften {ibrigen Gulturftaaten dentbar, und
Otterreicd)-Nngarn miiBte mit aller Kraft ihre Durchfithrung erftreben.
Dap e3 dadurd) nidht blof die eigenen Jnterefjen fdrbern twiirbe, Haben
wir nadzuweifen verfud)t. Die wiinjdjendwerthefte Ldjung wdre nun
bie, da alle mafgebenden Staaten die Doppelwdhrung anndhmen, und
nad) unjeren AuBeinanbderfehungen erfdeint die Crreifung bdiefed Jieles
feinedtvegd al3 ausfid)talos. ©ollten aber die fHierauf bejiiglichen Be-
mithungen jdeitern, fo wiirbe Ofterreid) - Ungarn vor die Alternative
ber Definitiven Annafhme der Silberwihrung und des ilbergangsd jur
Goldwdhrung geftellt werden. Die erftere Lojungdart fann nidyt
empfohlen werben, weil, angefiditd der Demonetifivung ded Silbers in
pielen europdifen ©taaten, biefed nur einen iiberaud jdywantenden
Werthmeffer darbietet. Gin audgejeihneter Kenner rujfijdjer Suftdnde*
empfiehlt Rupland bdie Herftellung feiner Wihrung auf Grundlage ded
Cilberrubeld vornehmlic) dedhalb, tweil eine Einftige Steigerung bded

1 H. Tiehel, Papievrubel obex Silberrubel? LBaltijde Monataidhrift,
Bd. 26, 4. Heft. Reval 1889. S. 324—325.
Felir, Wihrungs-Stubien. 3
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Goldwerthed und ein weitered Sinfen bed Silbertwerthed wahrideinlic)
fei, wodurd) bei der Riidfehr zur Silberwdhrung den Jntereflen bder
productiven Glafjen gedient twerben wiivde. Namentlih) bder Getreide-
export, bie Golonijation Sibiviend, bder Handel mit den afiatijden
Grenglindbern miiten durd) bdie Silberwifrung mehr ald bdurd
die Goldwdhrung gefordert werden. Wenn wir aud) den betreffenden
Ausfilhrungen nidht in allen Punften beizupflidten vermdgen, fo
miiffen wir dod) zugeben, da der Verfehr RuBlandd jo jehr nad)
Ufien gravitict, daB bdie Silberodhrung allerdingd fitr dad nor-
bifhe Reid) geeignet fein Tonnte.  Gany anderd jedod) find Ddie
Berhiltnifle in Ofterreid) - Ungarn, weldjed bei der LebBaitigleit feiner
DBertehrabesiehungen zum Wejten im Wdhrungswefen von bdiefem ab-
hingiger ift.

8 Dbleibt jomit die Goldwdhrung allein in Betracht ju ziehen.
Wir diirfen und nun nidht verhehlen, daf bdie Urjaden, weldje ihre
Durdyfithrung in dben iibrigen ©taaten zu einer o iiberausd {dhwierigen
madjen, Bier in verjtdrftem Mafe gelten, jumal die moderne Augbildung
der Tecdhnif der Jahlungdaudgleihungen Ofterreich-Ungarn leider fehr
wenig ju ©tatten fommt, wo bad Cheque- und Giro-Syftem fid) nicht
recht einbiirgern will. Rur wenn wir und in bdiefer Begiehung teiner
Thujdjung iiberlafen, vermodgen wir den mit dem 1lbergange gur Gold-
wifrung verbundenen Gefafhren zu begegnen.

Die Shwierigleiten der Goldbejaffung ftellt Herr Herhla in Ab-
vede. ,Denn ein geldjudjender Staat wenbdet ficd) mit jeinem Baluta-
anlefen nidht an die Regierungen von Deutjchland und Frantreid), bdie
allerding8d weit lieber Silber ald Gold Yergeben wiirden, und aud) nidht
an bdie TNotenbanten von Parid oder Berlin, die ihren Goldbvorrath
mit Wrgudaugen Hiiten, fondern an bdad europdijde Publicum, bdie
europdijcge Finangiwelt, und bei diefen ift Silber iiberhaupt gar nict,
jondern audidlieBlid) Gold zu finden, eine Thatfacje, die, wenn aud
nid)t den Theovetifern, jo dod) ben Praftifern befannt fein follte” .
Died ift ein Jrethum. Wenn fich aud) Ofterveich - Ungarn mit feinen
fiinftigen Anlehen weder an die Regierungen nod) an die Notenbanten
von Deutjchland und Frantrei) wenden wird, jo mup dod) bei den
gefchilberten Wahrungaverhiltnifien der Ginfluf der Regierungen und
ber Banfen der leihenden Staaten auf die betreffende Operation ald
mitthitig erfannt werden. Die deutjhe Reichsbankt loft jeht thre Toten

1 a3z Wefen ded Gelded S. 110—111.



in @old ein; fie ift aber, jo lange bdie €ilberthaler circuliren, bHievju
nidgt verpflichtet’. Der erwdhnte englijdje Parlamentsdbericht Hebt fer-
vor, bafy die Continentalbanten bdie Golbeinfuhr erleichtern, der Aus-
fubr jedod) Hinderniffe in den Weg legen. So 3- B. jei e3 bemertt
worden, daf bdie deutjhe Reid)dbant zuweilen Gold dadurd) Heransiehe,
baR fie bei BVoridiifien auf furge Beit auBergewdhnlid) giinftige Be-
dingungen gegen bdie Berpflihtung gewdhre, daf Gold zum Behufe der
Bezahlung joldjer Borjdhiiffe eingefithrt werdbe. Dagegen iibe fie einen
Drud auf Banguierd und andeve Laufleute aud, um die Augfuhr von
®old ju verhindexn2 Offener liegen bdie Dinge in dem nod) immer
golbdbebiitjtigen Franfreid). Jm Jabhre 1881 erziflte Lexid®, daf bie
Bant den Didcontojag von 2Y/2%0 nidht erhobhte, dagegen aber anfing,
ihre Noten mit abgenusten Goldftiiden, namentlid) Behnfrantenitiicten,
einjuldfen; mit foldjen unbd anbdeven dfnliden fleinen Mitteln Habe fie
e3 verjudyt, dem Goldabflufje entgegenjurirfen; die Folge fei eine Gold-
primie von 6—7%00 gewefen. Gine joldje Pramie beftand nod) vor
RKurzem; uleht betrug fie etwa 1°%0. Wie bdie deutjhen Banquierd
fid) fdheuen, groBere Goldjummen der Reid)dbant ju entnehmen, weil
died fehr ungern gefehen wird, ebenjo vermeiden e3 die jranzvfijdjen,
die Banque de France in joldjer Weife in Anjprud) 3u nehmen. Und
wie dngftlid) die Bant von, England ifren Goldbeftand Hiitet, davan
wurbe man exft in der lehten Beit wieber durd) die ploglide Erhdhung
ihre3 Discontojahed gemafmnt. Herr Herkfa bemertt, dag der Gold-
bedarf Ofterreid)=Ungarna einen nur jehr Heinen THeil ded in Guropa
vorrdthigen Golded audmadje. Des ift gany ridtig, allein aud) die
Herangiehung bdiefed fleinen Theiled ift unter den obwaltenden Verhilt-
niffen feine gar jo leidjte Sadje.

Und Yaben wir einmal dag Gold herbeigejdafft, dann beginnt die
Miihe, 8 ju Hhalten. Wenn bdie biterreichijh-ungarijdye Bant ihre Baar-
3ablungen auf Grund bder Goldwdhrung ieder aufnehmen jollte, jo
verfteht e fid) von felbt, dak fie alle jur Ginldjung an fie gelangenbden
Noten algbald ohne jede Cinjdjrintung bezafhlen miikte, um fein Mif-
trauen auffommen zu lafien. Dabei wiivde e3 jdwer Halten, bden
Dideontofay verhiltniBmdBig Hod) ju ftellen, weil gerade ju einer Jeit,
in tweldjer bdie Anforderungen an bdie Steuerfraft der Bevdlferung
infolge groBer Anleifen gefteigert werden, dem Berfehre am aller=

I Yrendt a. a. O. 11, 17.
2 Final Report &. 13.
3 Rritijhge Crortecungen.
3*
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wenigjten Fefjeln angelegt terden bdiirfen. Da bdie Grhaltung bded
Goldes, beyw. der Nidhtabfluf bdeadfelben nad) audwdrtd, eine Lebens-
frage fitr die Bant fein miifite, fo wiirde fie dhnliche MaBregeln wie
bie Deutfhe Reichabanf ergreifen und eine ihr dfhnlicge Haltung an-
nehmen miiflenn, um 3 ju verhindern, daB ihr Goldvorrath u fehr
in Anfprud) genommen werde. Nur auf jolde Weife fann bdas
groBe jo wiinjhendwerthe Wert bder Wiederherftellung der Baluta
gelingen.

Beim Nbergange jur Goldwihrung wird die merbwiirdige That-
fache Berlegenbeiten bereiten, daB feit mehr ald zehn Jahren ber Hiter=
reidhijhe Gulden im internationalen Berfehre einen betrachtlich) Hoheren
ald den feinem @dﬁergef)alte entfprechenden Taufdyrverth fHat, fo dah
man in Ofterreidh-Nngarn, einem der golddrmften Staaten, Gold, beglv
Wedyfel auf Goldlander, billiger faufen fann, ald in irgend einem
anderen Sande de3 Crdballes. Alle Berjudje, weldye bidher gur G1-
fldrung diefer Unomalie angeftellt wurden, entBeI)ren ber Ilberseugungs-
fraft. Soetbeer begeidhnet diefe Cridjeinung al8 eine natiitliche Folge der
pon un3 bereitd ertodhnten, von der diterveidhijd)-ungarijdjen Regierung
verfiigten Cinftellung der Silbercourant - Yugmiingungen fitr Redynung
von Privaten!. Wir vermdgen nid)t bdiefe Auffafjung zu theilen.
Durd) bdie verhingnifvolle Aufhebung der Silberprigungen filr Pri-
vate it bie ©teigerung ber {don vorfer eingetretenen Fiinftliden
Wertherhohung ded bfterreidjijhen Gulbend im audwdrtigen BVer-
fehre mbglid) geworben. Die Grfenntnif der Moglichleit einer Gr-
jdeinung allein erflart biefe jedod) in Teiner Weije. Alle Welt 1weif,
daf Grfranfungen mbglid) find; bdeffenungeachtet bedarf ez bder Dia-
gnofe, um durd) GCrforjung der Symptome Natur und Urfade bder
eingelnen Rranfeit zu erfennen und ju erfliren. Die Crideinung,
weldge und befddjtigt, ift nidht nur nidt natiinlidh, fie ift vielmehr fo
unnatiirlid), fo unerhirt, dah wir vergeblid) eine Parallele in der Ge-
{dhichte bed Wahrungsweiend fucdhen. Karl Menger® verwirft mit
Recht den BVerfud), die in Rebe ftehende Anomalie auf die Sdywanfungen
ber internationalen Bilany Furiidzufithren, da e3 fich um eine viel zu
bebeutende Differens Hanbelt, ald8 bdaf fie auf bdiefe Weife erfldrt
werden fonnte; feine eigene Grfldrung aber durd) Hinmweid auf
bag BedilriniB einer BVermehrung der umlaufenden Taujdymittel
infolge ber gefunfenen Taudyfraft bed Silberd, bvermag niht und zu

1 eue freie Prejfe” vom 23. October 1889.
2 Neue freie Prefie” vom 12. December 1889.
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itberzeugen. Denn diefe jowie die (anjdjeinend von Soetbeer gehegte)
Annahme, daf bdie umlaufenden Taujdmittel feit der Einjtellung der
Gilberprdgungen fiix Private unveviindert blieben und daber allmihlid)
den Berfehrabediirfniffen nicht geniigten, wird vollftdndig widerlegt durd)
die Betrachtung ded Bantnotenumlaufed feit dem Grlajie der erwwdbnten
Berfiigung. Diefer betrug:

Gnbde 1878: 288799000 fl.
. 1879: 316759400 ,
. 1880: 328622890 ,
, 1881: 354207560 ,
, 1882: 368633710
. 1883: 380457420
. 1884: 375725030
. 1885: 363603020 ,
, 1886: 371687410 ,
. 1887: 391138520
. 1888: 425673720
. 1889: 434678600

wobet nod) Hervorzuheben ift, daB der Banknotenumlanf jortrodhrend
betrddhtlich) unter dem gefelichen Marimum zuviidbleibt. Diefed ftellte
fid 3 B. am 23. December 1889 auf 611,45 Millionen Gulden,
wihrend nur 415,25 Millionen Gulden civculivten, jo daB aud) nod)
fiir ben Fall einex fortjdjreitenden Berfehrd - Erpanfion vorgejorgt ift.
Der Staatdnoten - Umlauf, der Hier aud) in Beriidfichtigung zu ziehen
ift, unterliegt weit geringeren Verdnderungen. Der Metalljdjal dex
Bant ift in der eben erwdhnten Gpode natiicli) vermehrt worden;
er belief fih zuziiglih der Goldwed)jel am 31. December 1878 auf
165409942 Gulden und am 31. December 1889 auf 241 445 468 Gul-
ben. Wire die Unjuldnglichfeit der vorhandenen Taufdymittel die Nr-
facje der Ubertwerthung ded diterveidjijhen Guldend, dann YHitte aud)
ein allgemeined Sinfen der Waaren-Preife bdie nothwendige Folge jein
miiffen, welched aber nid)t eingetreten ift.

63 zeigt fid) hier wieder einmal, wie fdhwer ergriindlid) die Werth-
bildung ift, welche Rolle bei ifhr felbft da, wo fie bon felbft gegeben u
fein cheint, dad Unberechenbare, da3 fid) wvervielfdltigende jubjective
Moment fpielt. Und diefed Unbevedjenbare Hellt fid) in unferem Falle
vielleic)t durd) die Thatfadje auf, bap die Maffen nidht redhnen und
auf bdiefem nid)t Jedermann Fugdnglidhen Gebiete aud) nidht ju redynen
verjtehen. Denn wdhrend bei allen anbderen Werthbeftimmungen zahl=
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Iofe Beridiedenheiten der individuellen Anjdhauungen fid) combiniven,
ergiebt fid) ber Wahrungdwerth, da wo er nidt etwa durd) dad in jeinen
Wirfungen unberedjenbare Miktrauen gegen Papiergeld beeinfluft wird,
(und in bdem vorliegenden Falle findet offenbar dad Gegentheil jtatt)
durd) reine Redynung, twobei der Wedjjel von Angebot und Nad)frage
leihte Sdywingungen, aber nidht Differengen von dem Umfange, in
weldjem fie bei der biterreidhijd)-ungarijdjen Wahrung vorfomumen, Yer-
vorjubringen vermag. Denen, welde diefe Unomalie ausichlielid) durd)
die Pragunggeinftellung zu erfldven verjuden, miiflen wir die bereitd
angedbeutete Thatjadje entgegenfalten, daB jhon vor dem Miry 1879,
ald nod) bdie Pragung freigegeben war, unjere Baluta jo iiberwerthet
3u werden anfing, daB man mit einem Gewinne von 5—7% Silber
von audidrtd bejiehen fonnte. 1lm dem daburd) Yerbeigefithrten Silber=
suflup Ginhalt zu thun, ward eben bdie evwdfhnte RegiexrungdmaBregel
getroffen, durc) weldje die Iiberwerthung alfo nidht erft Hervorgerufen
wurbde.

Hod)ft merfwiivdig ift ferner die Crjdjeinung, dap die Taufdhtrajt
ved biterreidjijchen Guldensd im internationalen Verfehre fteigt, oder mit
anderen Worten, daf die Wed)felcourfe finfen, fo oft die Redbe davon
ift, bap bie maBgebenden Kreije die Wiederherftellung der Baluta ernt-
lig in Grivdgung ziehen. Jeber denfende Menfd) begreift, daB bdie
Ausficht auf ilbergang der johwanfenden, im internationalen Berfehre
ftart itberivertheten Papier- ur feften Goldbwdhrung an und fiir fid
fein verniinftiger Grund zu einer nod) gefteigerten Ilbermerthung jener
Baluta ift!. Cinen urjad)ligen Sujammenhang beider Crjdjeinungen
permbdyte man nur dann ju erbliden, wenn man bdag fiinjtige Werth-
verhdlinip der beiden Wahrungen ind Auge jafte. Herr Herha duerte
fid) bieritber, twie jolgt: ,. .. Da e3 Hauptjddlid) darauf anfommt,
bap dieje Werthrelation mibglidhit dem TMarftverhiliniffe im Momente
der Durdyfithrung ded Wihrungdwed)feld entfpredie, jo diirfte ed gut
fein, tenn bder Durd)ichnitt einer dem TMomente der factijden Gold-
3ablungen miglid)jt nabeliegenden Periode der Redynung zu Grunbde
gelegt 1ird, unbefitmmert baxum, tvie die Relation in der Bergangenkeit
war und wie fie in der Bufunjt jein wird. Beidesd ift fiir die Redhts-
continuitdt dexr Gontracte irvelevant (?)”2.

Died gefhal) im Jahre 1876, alfo ju einer Beit, wo bdie Hber
werthung unferer Baluta im internationalen Verfelhre nod) nidht ein-

1 Pie Effectentiufe ded Audlanbe3 bieten feine geniigende Erfldrung.
2 Wahrung und Handel S. 400.
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getreten war. Wir wiffen nidyt, wie Herr Herfa gegenwdrtiq itber
diefen Puntt dentt; feine Wdepten aber Halten daran feft, daB der gur
Beit des llberganged 3ur Goldwdhrung geltende Wedhfelcourd bie
Grundlage bed betreffenden Werthverhdltnifles bilden miiffe. Wir be-
fiivhten nun nicht, daB Regierung und Boltdvertretung zu einexr fo
fchreienden Ungerecdhtigleit die Hand bieten ¥onnten, wodurd) der Staat
und bdie Hypothefen- und anbdeven Sculdbner auf RKoften der groBen
Gelbmadyte vertilvst werben wiltden. Wenn 3. B. ber gegemwdrtige
Wed)jelcourd zur Grundlage bded fiinftigen Werthverhiltniffed dienen
jollte, jo wiirde bdiefen grofen Befigern ettva 15%0 an ihrem gejammten
in Bfterreichijjer Wahrung Dbeftehenden BVermbgen iiber Gebilhr Fu-
fallen, wdbhrend bder Staat und bdie anderen Sdjuldner in diter=
reidhijdjer Wdhrung eine GinbuBe in demjelben Berhiltnifle exleiden
tiivden, tedhalb ein folded Anfinnen nidht naddritdlich) genug befdmpit
werden fonnte. Dagd Unredht, welded man auf biefe Weije beginge,
iivbe dadurd) verfdhdrit iwerden, baB bdie grofen Finanymdinner
die Macht Haben, dem Sufalle zu Hiilfe zu fommen und gur Jeit der
Feftlepung ded Werthverhiltnified zwijdhen der alten und bder neuen
Wihrung ein . nod) audgiebigered Sinfen bdexr Wedfelcourfe Yer-
beigufithren . Dr. @arl Bunsl, offenbar von ber Abjidht geleitet,
bie auf bdiefem Gebiete Miderftreitenden Jntereflen mit einanber u
verfohnen, jdhligt sur Grundlage ded betreffenden Werthverhiltnifjes
ben Durd)jdnittdcourd feit 1879 vor2. Died fann aber unfered Gr-
adhtend nidyt geniigen, tweil diefe Gpodje eben bdie ift, innerhaldb welder
bie diterreichifge Wdhrung fo fehr iibevwerthet wurde. Der Staat
und bdie bfterreidijh-ungarijdye Bant find nid)t mehr und nidyt weniger
fduldig, alg ihre Gldubiger auf Grund bded inneren Werthed eined
Guldens Silber ohne Riidjiht auf deffen Geltung im internationalen
Bertehre, zu befriedigen, wad fiir Jebermann flar fein iiirde, wenn
man anftatt jur Gold- zur Silberwdhrung iiberginge. €8 ldht fid)
aber allerdingd nidyt verfennen, daf in jo widptigen Fragen, mit deren
Lojung a3 Wohl grofer Bevdlferungsfreife verfniipft ift, beven
Snterefien nidgt immer in vollen Ginflang mit einanber ju bringen
find, fein Theil allju ftarr auf feinem Redjte beharren darf, bdah ein

1 Die Werthrelation dber fiinjtigen Miingveform. ,Meue freie Preffe” vom
29. November 1889.

2 Gine joldhe Wafregel tviirde aud) dben Veamten ju Statten tommen. So
lebhaft wir nun diefen, und namentlid) den untergeordmeten unter ifnen, eine
Beflerung ihre3 Loofed mwiinjden, fo vermdgen wir bdod) nidt eimer aud einer
Ungecedytigleit entjpringenden Erhdhung ifrer Begiige dbad Wort zu reden.
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Compromif ju ©tande fommen muf. Die Gervedhtigfeit twiirde aber
nad) unferer Anfid)t erfordern, dap man bei der Feftftellung eined
bad3 Gompromif auddriidenden Durdjjdnittdcourfed tveiter uriid-
greife, al3 Herr Bungl vorjhlagt. TNur danm, twenn allen bervedhtigten
Unjpriiden nacd) Maglichleit Recdhnung getvagen tird, fann die all-
gemein jo jehr erfehnte Wiederherftellung der Valuta in gedeifhlicher
Leife exfolgen.

Pierer'{de Dofbuddrudersi. Stephan Geibel & Co. in Altenburg.
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